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1 BEVEZETES

A szakdolgozatom témaja egy vallalkozas vagyoni pénzigyi és jovedelmi helyzetének
elemzése a beszamoldk informacioi alapjan, amelynek vizsgalatahoz a 2018-2022-ig terjed6
id6szakot valasztottam, annak erdekében, hogy bemutathassam a vallalat fejlodését. A
vizsgélt véllalattal a FOSZK pénziugy es szdmvitel képzésének utolsd félévében
ismerkedtem meg, ahol a szakmai gyakorlatomat toltdttem. A szakmai gyakorlatom utan
allaslehetdséget ajanlottak nekem, igy jelenleg is a vizsgalt cég konyvelési feladatait latom

el.

A témavalasztasom részben annak koszonhetd, hogy mar az egyetemi tanulmanyaim alatt is
felkeltette az érdeklédésemet az elemzés tantargy, viszont nem éreztem Ugy, hogy eléggé
mély tudast szereztem volna belble, igy tehat ugy véltem, hogy a lehet6 legszélesebb kort
ismeretet egy szakdolgozat keretében tudndm a leginkéabb elsajatitani, hiszen rendkivil sok
szakirodalmat gytjtok 0Ossze, vizsgalok meg, és ezaltal rengeteg Uj ismerettel lehetek
gazdagabb, amivel csak gyarapitani tudom az egyetemen megszerzett tuddsomat. Ezenkivil
ugy gondolom, hogy az elemzés hihetetlendl sok mindent magaba foglal, tébbféle, illetve
masfajta szemszogbdl kozelit, mintha csupan pénziigyi vagy szamviteli szempontbol
vizsgalnank valamit. Valamint szerettem volna a cégbe mélyebb ralatast szerezni, még
jobban megismerni és atlatni a cég mitkodését. A témavalasztasom mellett szolt az a tény is,
hogy a kedvenc tantargyam a szamvitel, és a szamvitel véleményem szerint kdzel all az
elemzéshez. Korom Erik egészen pontosan a ,,szamvitel koronaja” -ként tesz réla emlitést,
és én is ugy gondoltam, hogy az elemzés altal vizsgalhatom meg a szdmvitel legnagyobb
mélységeit. Osszességében tehat ezen okok miatt esett a valasztasom a vagyoni, pénziigyi és

jovedelmi helyzet elemzése témara.

A szakdolgozatom els6 nagy részében igyekszem tisztzni azokat az elméleti ismereteket,
amelyek bemutatasa sziikséges és nélkuldzhetetlen annak érdekében, hogy az elemzést
magat megértsik. Az elemzés elméleten kivil szdmos mutatot is bemutatok, amelyek
ismerete szintén fontos a szakdolgozatom lényegi, elemzés részének megértésehez. Roviden
kitérek az elemzés informacioforrasaira, tehat a beszamolora, amelynek részét képezi a
mérleg, eredménykimutatas, kiegészitd melléklet és tizleti jelentés. A vagyoni helyzet
vizsgalata cim@ részben ismertetem a legfontosabb eszkdz-és tékeszerkezeti mutatokat,
valamint réviden kitérek kettd horizontalis mutatora is. A pénziigyi helyzet vizsgalatanak

elméleti megalapozasahoz bemutatom a hosszd, illetve a rovid tava pénzigyi helyzetet is,



ebbdl kifolyolag pedig a legfontosabb addssagallomany, valamint likviditasi mutatokat is. A
jovedelmezOségi helyzet vizsgalatanak elméleti bemutatdsdhoz az arbevétel-aranyos,
tokearanyos, elémunka-aranyos, valamint eszkdzardnyos jovedelmezdségi mutatd allnak
segitségemre. A szilkseges elméleti ismeretek megalapozasa utan ratérek a konkrét

vallalkozés elemzésére, amely a dolgozat lényegi részét adja.

A dolgozatom masodik nagy részében tehat a konkrét elemzést készitem el a 2018-2022-es
évre vonatkozoan. Azonban mieldtt még ezt megtenném, sziikségszeriinek éreztem, hogy
bemutassam a vallalatot, amit elemezni fogok, hiszen az alakulasanak korilményei, ideje,
valamint tevékenységének jellege mind fontos informécidkat nyujthat az elemzés
értelmezésehez. A vallalat bemutatasa utan térek ra a tényleges vagyoni, pénzigyi és
jovedelmi helyzetének elemzésére. A vagyoni helyzet vizsgalata soran el6szor a vallalkozas
eszkdz-és forrasallomanyat vizsgadlom meg tlizetesebben, annak érdekében, hogy megfeleld
képet kapjak ezek felépitésérol. A mérlegfécsoportokon kiviil hangsulyt fektetek még az
egyes mérlegcsoportok mérlegfécsoporton beliili ardnydnak vizsgalatara is, hogy tovabbi
informéciokat nyerjek arrdl, hogy ezek pontosan mibdl épiilnek fel, mi okozza a jelentds
aranyukat. Sort keritek horizontalis mutatok vizsgalatara is, amelyek az eszkdz és a
forrasoldal adatait is felhasznaljak. A pénziigyi helyzet vizsgéalata soran a célom a
vallalkozas likviditasi (fizetoképesség) helyzetének feltarasa, mivel az értékiikbdl
megallapithatd, hogy a tarsasag viszonylag a rovid lejaratd kotelezettsegeit képes-e
folyamatosan, hataridére teljesiteni. A jovedelmi helyzet vizsgalata sordn a szakirodalmi
attekintésben emlitett mutaték és csoportositasuk alapjan végzem el az elemzést, ezen
mutatok kiszdmitasaval arra a kérdésre keresem a valaszt, hogy a véllalkozas a gazdalkodasa
soran milyen eredményességgel hasznalja fel a szamara rendelkezésre bocsatott forrasokat,
valamint ezen forrasok segitségével megteremtett eszkdzoket a nyereseg létrehozasara.
Ezenkivul az egyik hipotézisem megvalaszolasa érdekeben Kkitérek a véllalkozas
arbevételének alakuldsanak vizsgalatara is, hogy feltdrjam, mire vezethetd vissza az

arbevétel alakulasa.
Ebbdl addédodan a hipotéziseim a kovetkezok:

e A vizsgalt id6szakban (2018-2022) a likviditasi gyorsrata és pénzeszkoz likvidités
novekvoé tendencidt mutat.
e A vallalkozas jovedelmi helyzete ingadozd a vizsgalt idészakban (2018-2022). A

legrosszabb értéket szinte minden mutato6 esetében a 2021-es ev produkalta.



e A covid-19 virus hatdsara (2020. utan) a vallalkozas arbevétele megemelkedett, amely

nagyrészt az alkohol iranti kereslet emelkedésének volt koszonheto.

A Dbeszamold adatainak elemzését kovetden, a felsorolt hipotézisekre vonatkozd
Osszefliggeseket a kovetkezteteések és javaslatok fejezetben tamasztom ald. Ezt koveten a
dolgozat kerek egész lezarasa érdekében az Osszefoglalas cimii fejezetben 6sszegzem azokat
a legfontosabb észrevételeket, és valtozasokat, amelyek a véllalat vagyoni, pénzugyi és

jovedelmezdségi helyzet elemzése soran szembetiindk voltak.



2 SZAKIRODALMI ATTEKINTES

A dolgozatom ezen szakaszaban szeretném bemutatni a legfontosabb tudnivalokat, illetve
ismereteket, amelyek megértése rendkivil fontos a dolgozat tartalmi, elemzés részének

megértéséhez és atlatasahoz.

2.1 Az elemzés fogalma, célja, targya, sziikségessége

Korom Erik és tarsai az alabbiak szerint irjak le az elemzés fogalmat: ,,A gazdasagi elemzés
a gazdasagi vezetés nélkilozhetetlen eszkoze, lényegében olyan mddszer, mellyel a
gazdasagi vezetés részére a nélkilozhetetlen tajékozottsag biztosithatd, a vallalkozasi

tevékenység megismerhetd, biralhato és fejleszthetd.” (Korom, et al., 2005, p. 447)

Az elemzésnek tehat rendkivil nagy szerepe van, hiszen tajékoztat egy esetleges
beavatkozas szlikségessége esetén, igy befolyasolja a jelent és a jovot is. Ebbol addédodan a
gazdasagi elemzés iranyulhat a mdltra, illetve a jelenre is, amikor terv-tény adatokat
hasznalunk fel és hasonlitunk 6ssze, ebbdl kifolyolag pedig ok-okozati 0sszefliggéseket
keresunk az esetleges eltérésekre, amelyek magyarazatra szorulnak, biztositja a vezetés

tajékozottsagat. (Paar, et al., 2021)

Az elemzés célja gyakorlatilag rendkivil sokféle lehet, ide tartozhat a helyes vallalkozasi
célok megallapitdsa, a célkitlizések végrehajtasanak segitése, az erdforrdsok hatékony
felhasznalasa, illetve a vallalkozasi eredmény optimalizdlasa is. Ebbdl kifolyolag az
elemzének alkotd gondolkodasra van sziiksége, ezen feliil pedig ismernie kell a gazdasagi
jelenségek mogotti természeti, biologiai vagy éppen gazdasagi befolydsold tényezdket,
valamint ismernie kell a kérnyezet véallalkozasra gyakorolt hatasat. (Kérmendi & Kresalek,
2010) Az elemzés céljat tulajdonképpen a kovetkezOképpen fogalmazhatjuk meg: ,,A
gazdasagi elemzés célja, hogy feltarja és szamszeriileg értékelje azokat a koriilményeket,
amelyek befolyasoljdk a vallalkozas gazdalkodasat, a vezetésdontéseinek elokészitését,

valamint a megtett intézkedések végrehajtasat.” (Birher, et al., 2009, p. 14)

Az elemzeés a jelen van a véllalat minden szintjén, a vallalati életciklus minden szakaszaban.
Az elemzés &ltal nyerhet6 informaciok rendkiviil fontosak és hasznosak a probléma
felismerésének tudatositasaban, hogy a dontéshozok tisztaban legyenek a probléma

milyenségével és meértékével kapcsolatban. (Paér, et al., 2021)

Az elemzes targya, csakugy, mint az elemzés célja, a vallalati gazdalkodastol, ennek

valamennyi teriiletétdl és az igényekt6l fiiggden igen sokrétli lehet. A gazdasagi elemzés
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targya vonatkozhat az adott vallalkozas alrendszereire, piaci tevékenységére, illetve a
szervezet egyéb tevekenységeire, mint példaul a szervezet fejlesztési, beszerzési, termelési
és szolgaltatasi tevékenysegei. llletve az elemzés targya iranyulhat még a vallalkozas
komplex elemzésére is, amelyhez az informacidkat gyakran a szamviteli beszamol6

szolgaltatja. (Blumné Ban, et al., 2011)

»A gazdasagi elemzés feladata elsOsorban a hatékonyabb és eredményesebb gazdalkodas
segitése.” (Korom, et al., 2008, p. 98) Az elemzés biztositja a gazdasagi dontésekhez
szlikséges informécidkat. Ezen kivil széleskoriien érdemes vizsgalni a ténylegesen elért
gazdasagi eredményeket is, valamint fontos a hianyossagok es veszteségek okainak feltarasa
is, amelyek megsziintetésére javaslatokat kell tenni. Mindezek alapjan tehat a gazdasagi

elemzés feladata: (Korom, et al., 2008)

e A gazdasagi dontések megalapozasa, a vallalkozas gazdasagi feladatainak eldkészitése
és megalapozasa

o A fejlodés dinamikajanak és iranyanak mérése

o Az eldirt feladatok végrehajtasanak mindsitése, az esetleges eltérések okainak feltarasa

e A termelés hatékonysaganak, jovedelmezdségének vizsgélata

e A gazdalkodas ellendrzése stb.

»A vezetd azon ismereteinek Osszességét, amelyek sziikségesek a helyes dontés
meghozatalahoz, az eredményes vezetéshez, tajékozottsagnak nevezziik.” (Korom, et al.,
2005, p. 448) A megfontolt vezetéshez és ahhoz, hogy a vezetés a megfelelé dontéseket
legyen képes meghozni, elengedhetetlen a pontos informéaciok megszerzése és rendelkezésre
allasa. Igy tehat nélkiilozhetetlen elemnek tekinthetd a tajékozottsag, amelyhez az elemzés
eredményeit hasznaljuk. (Korom, et al., 2005)

Bir¢ és tarsai a kovetkezOképpen fogalmazzak ezt meg:

»A vallalkozasok megitélésének, értékelésének egyik fontos modszere az elemzés, amely a
gazdalkodashoz nélkiilozhetetlen tdjékozottsdg megszerzését segiti eld. Az elemzés
tulajdonképpen Osszefiiggések, gazdasagi jelenségek és az ezekre hatd tényezok feltarasat
jelenti, tehat a megismerés modjaként hatdrozhatd meg, amely eldsegiti, részben pedig

biztositja a sziikséges informaciok megszerzését” (Biro, et al., 2012, p. 13)

Mindezeket 6sszefoglalva a gazdasagi elemzés megfeleld informaciokkal latja el a dontés-

elokészitoket, a dontéshozokat és a végrehajtokat, igy tehat a vallalkozasok gazdasagi



folyamatainak értékelése sziikséges feladat, hiszen a szamviteli torvény is el6irja a gazdasagi
esemeények ertékelését, masrészt pedig szilkséges, mert masképp a véllalkozas valojaban

senki szamara nem ismerhet6 igazan meg. (Biro, et al., 2007)
Az elemzés fajtaibol néhany csoportositasi szintet a kdvetkez6 tablazat szemléltet.

1. Tablazat: A gazdaséagi elemzés fajtai
Forrés: (Birher, et al., 2001) alapjan sajat szerkesztés

Csoportositasi L
Elemzés fajtai Jellemzok
szempont
Targya lehet a vallalkozési tevekenység egésze,
Atfogo de atfogo elemzésnek szamit az is, vagy ha egy-
Terjedelem egy témat teljes egészében vizsgalunk
szerint Egy-egy szervezeti egység gazdalkodasa, vagy
Részleges egy feladat teljesitésének elemzése van a
kdzéppontban
) Egy idépontra vonatkozik, segitségével
Statikus ' '
Folyamat felmérhet6 a jelenlegi helyzet
allapota
szerint - A véltozas hatésat segit elemezni, ilyen példaul az
Dinamikus ‘ ‘
idébeli 0sszehasonlitas
Leird A hangsuly a tények kozotti 6sszefiiggéseken van
Jellege szerint
Dontés- Célja, hogy elésegitse a hatékony intézkedést,
elokészitd elézetes szamitasokat igényel
Miszaki- A gazdasagi és a hozzajuk tartozo penzigyi
Felhasznalt gazdasagi mutatokat miiszaki mutatokkal kombinalja
adatok szerint o Kizérélag gazdasagi-és pénziigyi mutatokkal
Gazdasagi _
foglalkozik
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2.2 Azelemzés végrehajtasanak folyamata

Az elemzési tevekenység vegrehajtasanak folyamatat az al&bbi dbra szemlélteti.

Az elemzés konkrét céljanak kijelolése

Az elemzés targyanak meghatarozasa

Az ismert szakmai osszefliggések felhasznalasa

Az adatok, informaciok felkutatasa

A valasztott vizsgalati modszerek végrehajtasa

Az elemzés eredményeinek bemutatésa

1. dbra: Az elemzés végrehajtasanak folyamata
Forréas: (Blumné Ban, et al., 2011) alapjan sajat szerkesztés

(Baranyai, et al., 2013) azonban a fent lathaté folyamatabrahoz képest (Blumné Ban, et al.,
2011) szakirodalommal ellentétben masként mutatja be az elemzési folyamatot: (Baranyai,
etal., 2013)

e Elemzés celjanak meghatéarozasa.

¢ Informacios adatbazis kialakitéasa.

o A lehetséges kdzvetlen okok szdmbavétele.

o Az elemzés modszerének megvalasztasa.

e Az informéaciok feldolgozasa.

Tobbé kevésbé megegyezik a fenti abran 1évével, kivéve abban, hogy itt harmadik 1épésként
szerepel a lehetséges kdzvetlen okok szdmbavétele is, mint harmadik folyamati 1épés. Ennek
soran fel kell mérni, hogy a vizsgalt jelenség elemei k6zo6tt milyen jellegli kapcsolatok
vannak. Az ok-okozati 6sszefliggések egyértelmii feltarasa és elhatarolasa fontos az elemzési

folyamatban.

e Az elemzés konkrét céljanak kijelolése — ami az elsé munkafolyamati szakasz — azért

fontos, mert meg kell hatarozni az elemzés f6 iranyat, illetve azokat a tészeket és
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szakaszokat, amelyekre az elemz6 munka O0sszpontosul, és amelyeknek az értékelése
elotérbe kertil.

e Az elemzés targyanak meghatarozasa: Ez a folyamat mindig valamilyen emberi
tevékenységre vezethetd vissza. meghatarozdsa sordn meg kell hatérozni, hogy az
elemzés mit foglaljon magaba, mely tevékenységekre, vagy folyamatokra
0sszpontosuljon.

e Az ismert szakmai 0Osszefliggések felhasznéladsa: Hasznos az elemzé tudasa és a
tapasztalata, ugyanakkor fontos arra {igyelni, hogy az el6z6 tapasztalatok ne
befolyasoljak a véleményalkotast, csupan segitsek az elemzést.

e Az adatok informéaciok felkutatasa: Ahhoz, hogy az elemzést végre tudjuk hajtani,
szlikséglink van mennyiségi-és minéségi adatokra. Ugyanakkor az elemz6k az elemzési
folyamatban nem csak informaciokat szereznek, hanem informéacidk szolgaltatéi is
lesznek, hiszen az elemzési tevékenyseg folyamatanak eredményeként 0j informaciok
keriilnek eléallitdsra. Fontos kovetelmény a hasznélt adatok megvalasztasanal ezek
ellendrizhetdsége €s folyamatos rendelkezésre allasa a visszatekinthetdség érdekében.

e A vélasztott vizsgalati mddszerek végrehajtasa: Ezek a mddszerek az elemzés soran
alkalmazott olyan vizsgélati technikak és eljarasok 0sszességét jelentik, amelyek az
elemzés célja, targya és a rendelkezésre allo eréforrasok figyelembevételével kertilnek
Kivalasztasra.

o Az elemzés eredményeinek bemutatasa: Ez az elemzés folyamatanak utolsé szakasza,
amelyben 6sszegzésre kerlilnek az elemzés végleges eredményei. (Blumné Ban, et al.,
2011)

Egyetértve az el6zéekben emlitett két szerzdvel, a tényleges elemzeési folyamat tehat a két

forrés alapjan, véleményem szerint, azok egyvelegeként hatarozhatd meg.

2.3 Pénzigyi kimutatasok elemzésének madszerei

A pénzlgyi kimutatdsok a vallalat érintettjei szdmara informacidkat szolgaltatnak a
vallalkozds miikodésérdl, eredményességrél. Ezeket a kimutatdsokat tulajdonképpen
tekinthetjuk ugy is, mint egy adatforrast, amely segitséget nyijt a kiilonféle elemzésekhez,

segit feltarni az ok-okozati tényezdket és sszefiiggéseket. (Veress, et al., 2022)

Az elemzés modszerét az elemzés céljanak, valamint a vizsgalt tevékenység jellegének

megfelelden kell kivalasztani. Az elemzést végrehajthatjuk induktiv vagy deduktiv modon.
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e A deduktiv (levezetd) modszer esetében az atfogd eredményekbdl indulunk ki, és a
részeredmények felé haladunk. Ez tehat azt jelenti, hogy a vizsgalt tevékenységeket
elemeire kell bontanunk, majd ezeket az elemeket pedig részelemeire, folyamatosan
bontogatva ki az Ujabb és Gjabb feltart dsszefliggéseket. Ezt a modszert gazdasagi
események vizsgalatanal érdemes hasznalni. (Birher, et al., 2009)

e Az induktiv (felépitd) mddszer esetében az el6z6 modszerrel ellentétben, mar ismerjuk
az 0sszefuggéseket, igy a kiindulas a részelemekbdl torténik, és folyamatosan haladunk
az Osszetett jelensegek felé. Kalkulaciok elvegzésével, a gazdalkodas
torvényszertiségeit is figyelembe véve jutunk el a jelenség elemeihez, majd pedig

magahoz a jelenséghez. (Korom, et al., 2005)

Az elemz6 munkéban altalanos és nélkiilozhetetlen modszer még az dsszehasonlitas is. A
gazdasagi jelenségek jellemz6en dnmagukban nem értékelhetok, egyetlen adat, Ugy, hogy
nincs kiegészitve tobb informacioval, nem ismerheté meg teljeskoriien, igy nehezen
alkalmazhatd barmely jelenség mindsitéséhez. Az dsszehasonlitas tulajdonképpen mindig
valamilyen viszonyitést jelent, amely két vagy tobb, egymastol eltéré mindségii vagy
hasonld adat, valamint jellemz6 egymassal torténé Osszevetésébol all. (Koérmendi &
Kresalek, 2010)

A gazdasagi elemzésben az dsszehasonlitasnak alapvetéen haromvetiletét kiildnboztetjik

meg: (Blumné Bén, et al., 2011)

e Létezhet dinamikus (id6beli) 0sszehasonlitds, amely idészakokra vagy idépontokra
vonatkozo adatokat hasonlit 6ssze, ezéltal a gazdasagi események fejlédésének és
id6beli valtozasanak megfigyelésére szolgal.

e Aterv-tény 6sszehasonlitas soran a tervezett adatok dsszevetese torténik a ténylegesen
megvalosult adatokkal. Mindez segit megvizsgalni, hogy az Aaltalunk elvart
teljesitmény mennyiben téer el a valosagtol.

e A térbeli (teriileti) 6sszehasonlitds pedig valamilyen egyértelmlien meghatarozhato
szempont szerinti 6sszehasonlitast jelent. llyen szempont lehet példaul foldrajzi vagy

fizikai elhatarolas

A pénziigyi elemzesek soran leggyakrabban a pénziigyi aranyszamokat vizsgaljak, viszont
nem szabad abba a hibaba esni, hogy minden lehetséges mutatét kiszamolunk, ugyanis
altalaban csak néhany viszonyszam adja meg szamunkra azt az informaciot, amire val6jaban

kivancsiak vagyunk. Egy viszonyszam hasznossagat kizarolag az elemzés célja hatarozza
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meg. A pénziigyi teljesitménymérés rendszere csak a vallalat egész korére kiterjedéen
toltheti be sikeresen a feladatat. Ami a pénzigy teljesitménymérés gyakorlati alkalmazasat
illeti, nagyon hosszu idén keresztiil a hagyomanyos pénziigyi aranyszamok uralkodtak,
amelyek szerepe még ma is dominansnak tekintheték. (Virdg, et al., 2013) A pénzilgyi
kimutatdsok adatainak elemzésére, egyszeriiségiiknél fogva, leginkdbb a mutatdszdmok
hasznalatosak. A legtdbb mutatdosz&m meghatarozasa egyszerii, ebbdl kifolyolag pedig
konnyt 6ket értelmezni. Ezen kiviil képesek a beszamoldkban szerepld informaciok

stiritésére, igy pedig a felhasznalasukkal kapott eredmények egyszertien 6sszehasonlithatok.

(Veress, et al., 2022)

»A mutatdoszamok olyan jelentdsen 0sszevont, tomoritett numerikus kifejezések, amelyek
koncentralt formaban adnak ismeretet szadmszeriisithetd, illetve mennyiségi uton

bemutathaté jelenségekrél.” (Birg, et al., 2007, p. 16)

A fogalom tagabb értelmezésében pénzligyi mutatok lehetnek az abszolut szamok, a
statisztikaban hasznéalatos viszonyszamok, atlagok, valamint indexek is, ezen Kivul pedig
tobb statisztikai mutatora visszavezethet6 specialis mutatok is. Ezek a mutatdszamok
gyakran informéciokat tdmoritenek, ezaltal biztositjak, hogy az osszefliggések egyetlen
adattal érzékeltethetok legyenek, ezek a mutatoszamok egylttesen pedig gyakran

mutatdszamrendszereket alkotnak. (Zéman & Béhm, 2017)

Myers és Brealey igy ir a pénzigyi mutatokrol: ,(...) a pénziigyi mutatok nem
kristadlygdmbok, vagy varazstukrok. Hasznalatuk csupan egy kényelmes mddszer nagy
mennyiségii pénziigyi adat 6sszegzésére és a vallalatok teljesitményének dsszehasonlitasara.
A mutatok segitenek abban, hogy jo kérdéseket tegyunk fel, de ezeket a kérdéseket nagyon
ritkan valaszoljak meg.” (Brealy & Myers, 1998, p. 457)

Ellentétben a szakirodalom iroival, én nem teljesen gondolom igy, csak részben értek egyet
az el6z6 idézettel. Egyrészt a péenzigyi mutatok valéban nem képesek minden kérdést
megvalaszolni, sokszor csupan csak segit meglatni a problémat, de ezeket a problémakat
gyakran nem képesek megoldani. Masrész viszont én Ugy gondolom, hogy ha a mutatdkat
megfeleléen alkalmazzuk, hasznaljuk, és ertelmezziik, és a szdmunkra lényeges
informéacidkra helyezziik a hangsulyt a beszamolo adataibol, akkor igenis képesek lehetnek
sok kérdést megvalaszolni, vagy legaldbbis iranyt mutatni a valasz felé. Illetve azt fontos
még megjegyeznem, hogy egy mutatdé megitélését befolydsolhat méas mutat6 alakulésa is,

tehat nem lehet véleményt alkotni és a kérdés megvalaszolasara varni csupan egy mutato
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kiszamitésa alapjan. Hasonloképpen vélekedik Korom Erik és tarsai is, akik ezt az alabbiak
szerint fogalmazzak meg: ,,Onmagaban egy-egy mutatészamrél nem mindig tudjuk
eldonteni, hogy az kedvezd, kedvezdtlen, vagy éppen kozombds. A mutatdoszdmok
értelmezése soran a leggyakrabban feltett kérés, hogy mihez képest?”” (Korom, et al., 2005,
p. 445)

A mutatészamokrol ebben a részben csak érintdlegesen tettem emlitést, altalanossagban
irtam roluk, a késGbbiekben ezeket a vallalkozas vagyoni, pénziigyi és jovedelmi

helyzetének elemzésérdl sz616 részben fogom részletesebben targyalni.

Az eddigiekben sz0 esett mar magarol az elemzésrél, a vele kapcsolatos legfontosabb
tudnivalokrdl, a pénziigyi kimutatdsok elemzésének modszereirdl, a beldliik alkothatd
mutat6szamokrol is, viszont az elemzés legfontosabb adatait jelentd beszamolordl, illetve
annak részeir6l még nem irtam részletesen. A kovetkezOkben a szamviteli beszamold

szerepét, és azok részeit ismertetem.

2.4 A beszamolo6, mint az elemzés informacioforrasa; a beszamolé szerepe

»A gazdalkodd miikodésérdl, vagyoni, pénziigyi €s jovedelmi helyzetérdl az iizleti év zarasat
kovetden, konyvvezetéssel alatdmasztott, magyar nyelvli tajékoztatdé kimutatast

beszamolonak nevezziik.” (Juhdszné Koppany & Katona, 2017, p. 26)

Az éves beszdmolodnak az egyik legfontosabb funkcidja, hogy megbizhato, valéds képet kell
mutatnia a vallalkozé vagyoni, pénziigyi és jovedelmi helyzetérdl, valamint azok
valtozasairol. Tartalmaznia kell azokat az adatokat és szdéveges magyarazatokat is, amelyek
a vallalkozé valos vagyoni, pénziigyi helyzetének, miikodése eredményének megitéléséhez

szlikségesek. (Sztano, 2013)

Fontos szempont, hogy az egymast kovetd iizleti évek beszdmoldi Osszehasonlithatok
legyenek. Az 0Osszehasonlithatdsag alapjat a mérleg és az eredménykimutatas egységes
szerkezeti felépitése, tagolasa, tartalma, valamint az egyes merlegtételek egységes értékelési
elvei biztositjak. (Katondné Erdélyi, 2015) Az 6sszehasonlithatosag feltétele, hogy az el6z6
iddszak zardadatainak meg kell egyezniiik a kovetkez6 év nyitoadataival. Gyakran viszont
az 6sszehasonlithatdsag nem valdsul meg, ugyanis a vallalkozasoknak lehetdségiik van arra,
hogy az egyes tételek értékelését és mindsitését 1dOkdzben modositsak. Ezekben az

esetekben a véltozasokat, illetve azok szdmszerlisithetd hatasait a kiegészité mellékletben
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részletezni kell, a mérleg vagy az eredménykimutatas megfeleld soraira hivatkozva. (Kardos,
etal., 2007)

A tulajdonosok és a befektetdk is a vallalkozas beszdmolojaban lathato eredmények alapjan
tudnak tajékozodni a nyereségiikr6l. Ebbdl kifolyolag az éves beszdmolO szerepei a
kovetkezok: (Jacobs & Oesterreicher, 2000)

e Dokumentélas: Ez azt jelenti, hogy a beszamol6 tulajdonképpen tartalmazza az uzleti
év gazdasagi eseményeit, megfeleld formaban mutatja be a vallalkozas eszkozeit és
forrésait. A gazdasagi események dokumentéldsa szolgalja a belsd és kiils6 érintettek
érdekeit is, hiszen rogzitési-és hitelesitési célokat szolgal, amely elésegiti, hogy egy
esetleges szabalysértés esetén a szabalyszegd felel@sségre vonhatd legyen.
Osszefoglalva tehat a dokumentalas szerepe a jogbiztonsag érdekeit szolgalja, ezzel
biztositja a vallalkozas eseményeinek szabalyszer( és megbizhatd kimutatasat.

e Informalés: Ez a szerep azt jelenti, hogy mindenki, aki az éves beszamold adataibdl
szeretne informaciéhoz jutni, tdjékozddhasson ezen kimutatasokbdl.

e Osztalék meghatarozésa: A beszdmol6 hatdrozza meg azt a jovedelmet, amely a
késdbbiekben a vallalatvezetés rendelkezésére allhat. Az itt szerepld nyereség alapjan
dontenek a részvényeseknek fizetendd osztalék meértékérdl, illetve a nyereséghez

kotott egyéb személyek szdméra rendelkezesre allo 6sszegrol is.

A beszamol( tagolésa: (Szakéacs, 2015)
e A mérleg
e Az eredménykimutatas
e A kiegészitd melléklet
Az éves beszamoloval egyidejlileg iizleti jelentést is késziteni kell, habar nem része a

beszamolonak.

2.4.1 Mérleg

»A mérleg olyan szamviteli okmany, amely az eszkdzoket és a forrdsokat adott id6pontra
vonatkozbdan, megfelelden értékelve, pénzértékben Osszesitve, az eldirt szerkezetben

tartalmazza.” (Sztand, 2013, p. 105)

A mérleg nevéhez hilien egy kétoldalti kimutatas, melynek egyik oldalan az eszk6zok, mas
néven aktivak szerepelnek, masik oldalan pedig a forrasok, vagyis a passzivak. Az eszk6z

oldal tulajdonképpen a vagyon megjelenési formaja, amely megmutatja, hogy a vagyon
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milyen formaban és célbdl all a vallalkozas rendelkezésére, a forrés oldal pedig a vagyon
eredetét mutatja, vagyis azt, hogy mindent, ami rendelkezésre all, ki és milyen forméaban
finanszirozza. Fontos, hogy mindkét oldalon ugyanaz a dolog szerepel, mégpedig a vagyon,
ebbdl kifolyolag tehat a két oldal 6sszegének meg kell egyeznie egymassal. Ezt az 6sszeget
mérlegféosszegnek nevezzikk. Ahhoz, hogy az eszkdzok és forrasok osszetetelében
bekdvetkezett valtozasokat nyomon tudjuk kovetni, elengedhetetlen, hogy a mérleg az

aktualis, targyévi adatok mellett az el6z6 és adatait is tartalmazza. (Ormos, 2018)

A vallalkozas kétféle modon is elkészitheti a mérlegét, ,,A” és ,,B” valtozatban. Az ,,A”
valtozat az elébb emlitett mérlegszert felépités, ahol az eszkdzoknél a mobilitas forditott
sorrendje, a forrasoknal pedig a lejarat forditott sorrendje érvényesiil. A ,,B” valtozat ezzel
szemben lépcsdzetes elrendezésii, amelyben részben finanszirozasi szemlélet érvényesiil.
(Bird, et al., 2001)

Az éves beszamold mérlege haromfokozatu tagolast kdvet: (Sztano, 2013)
e Meérlegfécsoport, amelyeket az ABC nagybetiiivel jeldliink
e Meérlegcsoport, amelyeket romai szamokkal jeldlink

e Meérlegtétel, amelyeket pedig arab szamokkal jel6link

2.4.2 Az eredménykimutatas

»A beszamolo részét képezd szamviteli dokumentum, amely a vallalkozés targyévi addzott
eredményének levezetését tartalmazza ezer forintban, bemutatva az eredményt kialakito
tényezOket, azaz a bevételeket (eredményt ndveld tételek), valamint a koltségeket és

raforditasokat (eredményt csokkent6 tételek).” (Takacs & Markus, 2019, p. 57)

Az eredménykimutatas tulajdonképpen a mérleg sziikséges kellékeként is felfoghat6, amely
megmagyardzza a tulajdonosi részesedes valtozasai, annak fobb Osszetevdit és okait,

valamint fontos informacidkat is nyUjt az elemzesi tevékenységhez. (Virag, et al., 2013)

Az eredménykimutatast a vallalkoz6 két valtozatban készitheti el. A két valtozat
tulajdonképpen csak az Uzemi (Uzleti) tevékenység eredményének meghatarozasaban
kilonboznek. Ezen kivil pedig a kétféle eredménykimutatason beliil a mérleghez hasonldan
az eredménykimutatasnal is valaszthato ,,A”, illetve ,,B” valtozat. Tehat a véllalkozas
kiszamithatja az Gizemi (Uzleti) tevékenység eredményét: (Ormos, 2018)

o (Osszkoltség eljarasu eredménykimutatassal és

o forgalmi koltség eljarast eredmenykimutatassal
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Az eredménykimutatds a jovedelmeket eredménykategériak szerint csoportositja, igy
csakugy, mint a mérlegben, megtalalhatéak az eredménykimutatds-fécsoportok, melyet az
ABC nagybettivel jeloliink, az eredménykimutatas-csoportok, amelyeket romai szamokkal
jelolink, valamint az eredménykimutatas-tételek, amelyeket pedig arab szamokkal jel6liink.
(Sztang, 2013)

Mind a mérleg, mind pedig az eredmenykimutatas arab szammal jelzett tételei
0sszevonhatok, amennyiben: (Kardos, et al., 2007)
e Azok a megbizhatd és valos kép érvényesiilését nem befolyésoljak, tehat nem
tekinthetdk jelentosnek,
e A tételek Gsszevonasa a vilagossag elvének érvényesiilését segiti el

e Az 6sszevonas indokat és annak tételeit a kiegészité mellékletben részletezik

2.4.3 Kiegészité melléklet

,»Olyan adatokat, szoveges magyarazatokat tartalmaz, amelyek a kiviilallok részére is
érthetévé, egyértelmiivé teszik a mérleg és az eredménykimutatas adatait.” (Kardos, et al.,

2007, p. 257)

A kiegészité mellékletben részletezni kell, hogy a vallalkozés a beszamold 6sszeallitasanal
milyen szabalyrendszert alkalmazott, a szabalyrendszer f6bb jellemzoéit, az alkalmazott
értékelési eljarasokat és az értékcsokkenés elszamolasanak maodjat és gyakorisagat, az egyes
mérlegtételeknél alkalmazott, az el6z6 évtdl eltérd, az eredményt befolydsold eltérések
magyarazatat, illetve ezeknek az eltéréseknek a vagyoni, pénziigyi helyzetre, az eredményre
gyakorolt hatadsukat. A kiegészité mellékletnek tartalmaznia kell a Cash-flow kimutatast is.
Ezen kiviil a kiegészité mellékletben értékelni kell a vallalkozas vagyoni, pénziigyi és
jovedelmi helyzetét is. Ugyanakkor, mivel hasonlé a kovetelményt el6ir a szamviteli torvény
az lzleti jelentéssel kapcsolatban is, igy a vallalkozas eldontheti, hogy ezt az értékeld részt

az lzleti jelentésben, vagy a kiegészité mellékletben szeretné-e bemutatni. (Szakéacs, 2015)

2.4.4 Uzleti jelentés

Az tlzleti jelentés nem része az éves beszdmolonak, de azzal egyidejiileg kdotelezd
elkésziteni. Az elézéekben mar emlitésre kerult, hogy bemutatja a vallalkozas vagyoni,
pénzigyi és jovedelmi helyzetét, valamint részletezi a mérleg fordulonapja utan

bekovetkezett valtozasokat. Abbol kifolydlag, hogy sem kdzzétenni, sem letétbe helyezni
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nem kell, az adatai els6sorban a vallalat vezetéinek és tulajdonosainak nyujt informéaciot.
(Kardos, et al., 2007)

2.5 A beszamolé multorientaltsdganak hatasa

Nagyon fontos elgondolkodni azon, illetve feltenni a kérdést, hogy az éves beszamolobol
nyerheté informaciok képesek-e valdban megmutatni egy vallalat vagyoni, pénzigyi és
jovedelmi helyzetének alakulasat. Ha ezt a kérdést szeretnénk megvélaszolni, akkor
felfedezhetiink egy sulyos hianyossagot a beszamoloval kapcsolatban, mégpedig azt, hogy
a beszamold a malt adatait tartalmazza, azonban akik a vallalkozas vagyoni, pénzilgyi és
jovedelmi helyzetérél szeretnének tobbet megtudni, elsésorban a jovoben varhatd
eseményekre kivancsiak. Ha példaul a pénziigyi helyzetet nézziik, az informacio kiils6 vagy
belso érintettjeit nem az érdekli, hogy a vallalkozas likviditasa kielégit6 volt-e a zaronapon,
tehat az Gzleti év vegeén, hanem az, hogy a vallalat jovébeli fizetoképessége biztositott-e,
képes-e a tartozasait idében, hataridére megfizetni, illetve kiegyenliteni. (Jacobs &
Oesterreicher, 2000)

Mindezek alapjan elmondhat6, hogy: ,,A vallalkozas tényleges vagyoni, pénzigyi €s
jovedelmi helyzetének megismeréséhez sziikséges jovOre vonatkozo adatokat az éves
beszamol6 nem tudja biztositani, hiszen szdmai alapvetéen a multra vonatkoznak. Ebbdl
kifolyélag kijelenthetjuk, hogy az éves beszamol6 nem tud megfelelni az informald
szerepkorének, hiszen a benne szereplé adatok nem adnak lehetdséget teljes mértékben

kielégithetd kovetkeztetések levonasara.” (Jacobs & Oesterreicher, 2000, p. 40)

Ezen allitas alapjan azonban nem szabad azt gondolni, hogy az éves beszamol6 adatainak
elemzésével nem lehet érdemleges, felhasznalhatd informéacidkat nyerni egy vallalat
vagyoni, pénziigyi és jovedelmi helyzetér6l. Hiaba nem érhetjuk el az megfeleld
tajékozottsagot a beszamolo adataibol, mégis, ha csak az éves beszamolo6 informécidforrasai
allnak rendelkezésunkre, akkor ezen adatokbol kell gazdalkodnunk és a legtobb minket
érdeklé informaciét kinyerniink, csupan tisztdban kell lenniink a kapott informaciok
korlataival. (Jacobs & Oesterreicher, 2000)

Egyetértve a szakirodalom irgjaval, a beszamol6 elemzésével nem feltétleniil lehet a j6v6
elvarasaira kovetkeztetni, azonban segitséget nyujthat a jelenlegi dontések meghozatalaban,

amely dontések viszont mar a jovore is hatassal lesznek.
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Egy véllalkozas gazdalkodasanak atfogo elemzésére tehat a vallalat szdmviteli beszamoloja
szolgal, amelynek elemzését alapvetden az alabbi harom részre lehet bontani: (Himber, et
al., 2011)

e A vagyoni helyzet alakulasanak elemzese

e A pénzilgyi helyzet alakuladsanak elemzése

e A villalkozés jovedelmezdségi helyzetének elemzése

A tovabbiakban ezen harom részt fogom részletesebben targyalni és vizsgalni.

2.6 Vagyoni helyzet elemzése

Fontos megemliteni, hogy a véllalkozasok elemzése tulajdonképpen két nagy csoportra
oszthatd: (Veress, et al., 2022)

e Kiils6é mérlegelemzés esetében csak a publikus informacidk felhasznalésara kertil sor.
Igy tehat, ha a vallalkozas pénziigyi kimutatasai (mérleg vagy eredménykimutatas)
alapjan végezziik el az elemzést, akkor kiilsé elemzésrdl beszéliink.

e Belso mérlegelemzés esetében felhasznaljuk a nem publikus adatokat is, mint példaul a
fokonyvi vagy analitikus nyilvantartasbol szarmazo informéciok. Erre példa a
hatékonysagelemzés, ugyanis az ehhez sziikséges adatok a pénzlgyi kimutatasokban

nem allnak teljes-kortien rendelkezésre

A vagyoni helyzet elemzésekor — és ahogy késébb latni fogjuk majd, a pénziigyi helyzet
elemzésekor is — a mérleg adatait vizsgaljuk. Az elemzés torténhet: (Sebes, 2013)
o A mérleg atfogo elemzeésével,

e Egyes mérlegtételek vizsgalataval

Az atfogd elemzés foként a mérleg adatait hasznalja fel, tehat alapvetéen iddbeli
Osszehasonlitast jelent. A mérleg eszkdzoldalanak, valamit a forrasoldalanak adatainak

felhasznalasaval az elemzés térténhet: (Sebes, 2013)

o Vertikalisan, amelynek soran csak az eszkoz, vagy csak a forrds oldal adatait
hasznaljuk és csak az egyik oldalra fdkuszalva végezzik az elemzést. Ez
megvaldsithatd az eszkdz-és forrasallomany oOsszetételének elemzésével, valamint
vertikalis mutatoszamok képzésével is.

e Horizontalisan mind az eszkdz mind pedig a forrasoldalrdl felhasznalunk adatokat és

az elemzés céljatdl fliggéen a mérleg két oldalanak tételét vagy csoportjat vetjik 6ssze.
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Miel6tt ratérnék a konkrét vagyoni helyzet elemzésére, eldszor is fontos tisztdzni, hogy mi
tulajdonképpen a vagyon. Bar err6l mar érint6legesen irtam, amikor az eszk6zokr6l és a
forrasokrol targyaltam, de fontosnak tartom, hogy a konkrét fogalom is tisztazva legyen.
Béhm Imre a vagyont a kovetkez6képpen fogalmazza meg: ,,Altalanos megkozelitésben a
vagyon természetes vagy jogi személyek altal birtokolt anyagi javak (dolgok) és velik

kapcsolatos jogok (kovetelések) sszessége.” (Béhm, 1998)

Az eszkdzok és forrasok dsszetételének vizsgalata soran az egyes eszkdz-es forrascsoportok
mérlegfodsszeghez viszonyitott aranyat, illetve alakulasat vizsgaljuk. Ezen Kivil az egyes
eszk0z-és forrascsoportok dsszetevoinek belsé aranyat és azok alakulasat szamitjuk ki. Ezen
mutatok szamitdsaval bemutatésra keriilnek, hogy az egyes fécsoportok a mérlegfédsszegen
beliil vagy a mérlegcsoportok a fécsoportokon beliil mekkora rész képviselnek, illetve, hogy
ezekben milyen aranyu és nagysagrendi valtozasok torténtek az el6z6 évekhez képest.
(Himber, et al., 2011) Ezenkivil, ahhoz, hogy bemutassuk, hogy az egyes csoportokon belil
az elmalt évek sordn milyen valtozasok mentek végbe, tulajdonképpen az ésszehasonlitd
viszonyszamok egyik leggyakrabban hasznalt formajat alkalmazzuk; mégpedig a dinamikus

viszonyszamokat, ezen belil is pedig a bazis-és lancviszonyszamokat. (Béhm, 1993)

Mindezek utan pedig szeretnék ratérni a vagyoni helyzet elemzéséhez sziikséges, a mérleg
adataibdl szamithatd mutatdkra, amelyeknek csoportositasi szempontjait jorészt (Blumné

Ban, et al., 2011), valamint (Bird, et al., 2007) szakirodalmakra tAmaszkodva mutatom be.

2.6.1 Eszkozszerkezet elemzése

A méreg eszkdzoldalanak mutat6ibol eszkdzszerkezeti mutatok képezheték Ezek a mutatok
az eszkozallomanyon belili legfontosabb aranyokat, illetve — ha tobb évet vizsgalunk — azok
valtozésait mutatjak. Ilyen eszkdzszerkezeti mutato példaul a befektetett eszk9zok aranya és
a forgbeszkdzok aranya, amelyek ezen fécsoportok értékét viszonyitjak az 6sszes eszkdzhoz.
(Biro, et al., 2007)

o ) Befektetett eszk6zok
Befektetett eszk6zok aranya (%) = —— * 100
Eszk6z0k 0sszesen

Forras: (Béhm, 1996) alapjan sajat szerkesztés

»A befektetett eszkdzok ardnya mutatd a vallalkozast tartdsan (egy éven tul) szolgald
eszkozok értékének aranyat fejezi ki a teljes eszkozértékhez viszonyitva.” (Takacs, 2009, p.

19) Ha a mutatét az el6z6 évek adataihoz viszonyitjuk, akkor Kifejezi, hogy befektetett
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eszkdzok aradnya az egyes évekhez képest hogyan valtozott. A mutatd ndvekedese jelzi, hogy
az allando tékeelem aranya nétt, és ennek az allando koltéségével szamolni kell. (Sztan6 &
Korom, 2002) Osszességében tehat a befektetett eszkozok aranyanak novekedése
gyakorlatilag pozitivnak tekinthetd, amennyiben a beruhdzasok megvaldsulasa a termelés
mennyiségének vagy mindségének javulasat eredményezte. Ugyanakkor érdemes
figyelemmel lenni arra a kovetkezményre is, hogy a mutatd értékének ndvekedésével a
termelés allando koltségei is fokozottabb mértékiiek lesznek. (Paar, et al., 2021) Mindkét
szakirodalom tehat egyetért abban, hogy a mutatd ndvekedésével az allando koltségek

ndvekedése jar egyutt.

. - , Forgbeszkozok
Forgdeszkozok ardnya (%) = Eszkozok 0sszesen =

Forréas: (Béhm, 1996) alapjan sajat szerkesztés

»A forgdeszk6zok aranya mutatd arrdl tajékoztat, hogy az 0sszes eszkdz kozott milyen
aranyt képvisel a rovid tavon befektetett eszk6zok értéke.” (Trautmann & Papacsek, 1999,
p. 25) Ez a mutatd is utalhat az adott vallalkozas forgéeszkdz igényességére. Ha ezt a
mutatot, illetve a készletek fordulatszdma mutatdt egydttesen is figyelembe vesszik, akkor
ez alapjan mar a készletgazdalkodas szinvonalara is lehet kdvetkeztetni. Példaul, ha alacsony
a fordulatszdm ezzel egyidejiileg pedig magas a forgdeszkdz arany, akkor esetleg felesleges
készletek meglétére utalhat. Tehat ha a mutatét részletesebben is szeretnénk elemezni, akkor
érdemes figyelembe venni a készletek fordulatszdma mutatét is. (Trautmann & Papacsek,
1999) A fordulatszam mutat6 azonban a parcialis hatékonysag mutatoi kdzé sorolhatd, igy

ebben a részben nem kerul részletesen bemutatasra.

Nagyon fontos, hogy ezeket a mutatokat oGnmagukban dvatosan lehet értekelni. Kifejezik az
eszkozlekotés milyenségét, azonban konkrét kdvetkeztetést ezen mutatokbdl nem lehet
levonni. Ebbdl kifolydlag az eszkdzok elemzéséhez tovabbi eszkdzszerkezeti mutatok
vizsgalatara is szikség van, példaul az egyes merlegételek eszkdzcsoportjahoz viszonyitott
aranydara, vagy az egyes mérlegcsoportok és mérlegfécsoportok aranyara, vagy pedig az

egyes eszkdzcsoportok és az 0sszes eszkdzérték hanyadosara. (Blumné Béan, et al., 2011)

2.6.2 Tokeszerkezet elemzése

A mérleg forrasoldalabol tdkeszerkezeti mutatok képezhetdk. A tokeszerkezetet az
eszkozszerkezeti mutatdkkal ellentétben nem a tevékenység jellege befolyasolja, hanem a

tulajdonosi dontések. Ez a dontesi kor egyrészt a vallalat jegyzett tokével valo ellatasara,
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masrészt pedig eredmény-visszaforgatasra terjed ki, a sajat tOke novelése érdekében.
(Blumné Bén, et al., 2011) ,,A forrasok Osszetétele fontossaggal bir egy vallalkozas
tokeerdsségének megitélése szempontjabol. Minél nagyobb egy vallalkozas sajat tokéje az
0sszes forrason beliil, a vallalkozas annal életképesebb. A forrasok dsszetételenek vizsgalata
ezért elsdsorban arra iranyul, hogy az 6sszes forrdson beliil mekkora aranyt képviselnek a
sajat forrasok.” (Béhm, 1998, p. 216) A sajat és idegen toke egymashoz viszonyitott
aranyanak illeszkednie kell a finanszirozott eszkdzok struktirajahoz, tehat a hosszu tava
beruhazasokat és eszkdzoket hosszu lejaratl hitelekkel, az atmeneti eszkdzoket pedig idegen

forrasokkal célszeri finanszirozni. (Zéman & Béhm, 2017)

Az egyik leggyakrabban hasznalt mutato a tékeellatottsag, vagy tokeerdsség mutatd, amely

megmutatja, hogy mennyi a sajat toke aranya az 9sszes forrason beliil.

. , i Sajat téke
To6keellatottsag (%) = . ” * 100
Forrasok osszesen

Forras: (Sztan6 & Korom, 2002) alapjan sajat szerkesztes

A mutato elfogadott értéke 0sszességében fiigg a vallalkozas jellegétdl, ugyanis nem lehet
azonosan értékelni a mutatot egy termeld, vagy kereskedelmi vagy szolgaltato tevékenységet
végz0 vallalatnal. Altalanosan elfogadott érték tehat nincsen, de kedvezdnek tekinthetd, ha
a mutato értéke novekszik, az viszont elfogadott, hogy ha a mutaté értéke tartésan 30% alé
csokken, az kritikus helyzet allhat elé. (Korom, et al., 2008) Ez a mutatdé szorosan

kapcsolodik a kdvetkez6 mutatohoz, amely a kitelezettségek ardnya mutato.

Kotelezettségek

Kt l tt 7 k 4 0, = 100
otelezettségek aranya (%) Forrasok dsszesen )

Forras: (Béhm, 1996) alapjan sajat szerkesztés

A kotelezettsegeket az idegen forrasok kdzé soroljuk, tehat a mutaté arra ad vélaszt, hogy a
forrasok kozott milyen mértékili az idegen forras. Ahhoz, hogy a mutatot jobban meg tudjuk
itéIni, vagy a cég addossaganak a mértékét is le tudjuk bel6le sziirni, célszerli szétbontani
hosszu-és rovidlejaratd kotelezettségekre. A legkedvezobb a vallalat szamara, ha a mutato
érteke minél kisebb, tehat, ha a forrasok a meghaladjak az idegen forrasok aranyat, tehat a
mutatd értékelésénél kedvezd, ha értéke kisebb 50%-nal. A kotelezettségek 6sszegének,
valamint aranyanak novekedése azt jelezheti, hogy a vallalkozds az eszkdzeinek egyre

nagyobb részét finanszirozza idegen forrasokkal. (Trautmann & Papacsek, 1999)
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Ugyanakkor fontos kiemelni, hogy csakiagy, mint az eléz6 mutatonal, nem adhatd meg

optimalisan elfogadhaté érték.

Az elébb targyalt két mutatd kozott 0sszefliggés van, ugyanis ezek ardnya egymassal
ellentétesen mozog. Minél nagyobb mértékben vesz igénybe idegen tokét a vallalat, a
tokeellatottsag értéke egyre inkabb kozelit a nullahoz, a kotelezettségek aranya pedig a
100%-hoz.

A sajat toke és a kotelezettségek viszonya koordinaciés viszonyszammal is meghatarozhatd,
amely a kotelezettségeket viszonyitja a sajat toke eértékéhez, ezt a mutatd nevezzik
tokefesziiltségnek. (Takacs, 2009) A tokefesziiltség mutato kifejezi az idegen és a sajat téke
kapcsolatat, vagyis azt, hogy egységnyi sajat tokét mennyi idegen forras terhel. Ugyanakkor
a mutato kifejezheti azt is, hogy az eszkozok finanszirozasdban milyen arényt képvisel a

sajat és az idegen forras. (Sztané & Korom, 2002)

Skefesziiltség (%) Idegen téke e
T - —_— %
oketeszuitseg L7o Sajat téke

Forras: (Bird, et al., 2007) alapjan sajat szerkesztés

A mutatd értéke 100%, ha a sajat forrds és az idegen forras ardnya megegyezik a
mérlegfoosszegen beliil. Ebbdl adodéan az 100%-nal nagyobb érték a kotelezettségek
tulsulyara, és a sajat toke csokkenésére utal, az 1-nél kisebb érték esetében pedig éppen az
ellenkezdje all fenn. (Takacs, 2009) Annal valoszinlibb egy vallalkozas életképessége, minél
kevesebb idegen forrast vesz igénybe, tehat a mutato értéke minél kisebb. Erdemes
megbontani lejarat szerint a kotelezettségeket, ugyanis mig a rovidlejaratt kotelezettségek
inkdbb rdvid tavu, likviditasi zavarokhoz vezetnek, addig a hosszu lejaratd kotelezettségek
a vallalat életpalyajanak alakulasat veszelyeztetik, ezéltal pedig a hosszu lejaratd
kotelezettségek jelentik az eladdsodast. (Kardos, et al., 2007)

Meghatarozhatd még tokeszerkezeti mutatoként a sajat és jegyzett toke arany, mas néven
sajat toke novekedési mutato is, amely a jegyzett tOke valtozasat mutatja, tehat azt, hogy a
tevékenység folytatdsa sordn milyen mértékii valtozas kovetkezett be a sajat téke

nagysagaban. (Sztan6 & Korom, 2002)

Sajat toke

Sajat t6ke novedkedése (%) = m *

Forras: (Sztan6 & Korom, 2002) alapjan sajat szerkesztes
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A sajat toke valtozdsat befolyasoljak a sajat tOke részei, tehat a tOketartalék,
eredménytartalék, az értékelési tartalék, valamint az el6z6 évekbdl athozott veszteség és
adozott eredmény is. Abban az esetben, ha a mutato értéke 1-nél kisebb, akkor tékevesztésrol
beszélink. (Korom, et al., 2005) Minél nagyobb a mutat6 ertéke, annal jobb, mert az azt
jelenti, hogy a vallalkozas a jegyzett t0kéjét annal hatékonyabban miikddtette. Az esetleges
részvényvasarlok szdméara szikseges lehet ezen mutatd kiszdmitdsa, ugyanis a mutato
novekedése a részvenyek arfolyamat ndvelheti, mig a csokkenése a részvenyek

arfolyamanak csokkenésevel jarhat. (Kardos, et al., 2007)

Tovabbi, a vallalkozas teljesitoképességét is magaban hordozo mutato a tékearanyos addzott

eredmény, amely kétféleképpen is kiszamithato:

Adézott eredmény

Tékearanyos adézott eredmény A (%) = Jegyzett toke * 100
” , ; , Adé6zott eredmény
T6ékearanyos ad6zott eredmény B (%) = — x 100
Sajat téke

Forras: (Bird, et al., 2001) alapjan sajat szerkesztés

A fent emlitett mutatd Gzleti évben a vallalkozas altal megtermelt adézott eredmény részben
osztalékfizetési célt is szolgal, ugyanakkor a tulajdonosok a sajat t6ke nOvekedését is
megvalositjak beldle. Ez az elsé mutatd tehat a targyévi vagyongyarapodast fejezi Ki.
(Korom, et al., 2008) A mutat6 értéke akkor tekinthetd kedvezonek, ha a sajat toke aranya
novekszik, azaz a mutatd értéke minél nagyobb. Amennyiben a mutato értéke negativ lenne,
azt mindenképpen kedvezétlennek kell mindsiteni. A masodik mutatd esetében mér azt is
vizsgaljuk, hogy a sajat téke valtozasdban milyen szerepet jatszott az ad6zott eredmény.
Ahogy az el6z6 mutatd esetében is, az tekintheté kedvezonek, ha a mutatd értéke minél
nagyobb. (Sztané & Korom, 2002)

A tokeszerkezeti mutatok kozé sorolhatd még a céltartalékok aranyanak vizsgalata is.

Céltartalékok
Céltartalékok aranya = - " * 100
Forrasok 6sszesen

Forras: (Bird, et al., 2001) alapjan sajat szerkesztés

A céltartartalékok aranyanak, valamint az 6sszegének névekedése jelenti, hogy a véallalkozas
a forrasainak egyre nagyobb hanyadat koti le a varhato veszteségekre és a kotelezettségekre.

A megfeleld mértékii céltartalékképzés azonban csokkentheti a vallalkozas kockazatat.
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Osszességében elmondhatd, hogy minél kisebb értéke mindsithetd kedvezdnek. (Trautmann
& Papacsek, 1999)

2.6.3 Horizontalis mutatok

Abban az esetben, ha nem vertikalis mutatokat alkalmazunk, tehat nem csak az eszkoz és
nem csak a forrasoldalbdl szamitunk mutatokat, hanem a képzett viszonyszam adataiban
mindkét oldal értékeit figyelembe vesszlk, akkor horizontélis mutatdkrol beszélink. (Bird,
et al., 2007) A vagyonnak hosszu tavon részét képez6 befektetett eszk6zokre kiilon is
javasolt tékefedezetet szamitani, ugyanis fontos elvaras, hogy a vallalkozas a hosszu tava
befektetett eszkozoket is sajat forrasbol finanszirozza A befektetett eszk6zok fedezettségét
két formaban is lehet szamitani. (Zéman & Behm, 2017)

A lenti mutatok értékeléséhez abbol kell kiindulni, hogy az eszkézdk megtérilésének és a
forrdsok lejaratdnak egymassal 6sszhangban kell lennie, igy tehat a tartésan lekotott
eszkozoket tartds forrasokkal kell finansziroznia a vallalatnak (Bird, et al., 2007) A
mutatoszdmok tartalméat tekintve tehat kovetkeztetni lehet a vallalkozas finanszirozasi

crer

milyen mértékben érvényesil a vallalkozasban. (Veress, et al., 2022)

Sajat téke

Befektetett eszkozok * 100

Befektetett eszkozok fedezete A (%) =

L Sajat téke + Hosszu lejaratu kot.
Befektetett eszkozok fedezete B (%) = Bofoktotott cskomok * 100

Forras: (Bird, et al., 2001) alapjan sajat szerkesztés

Mindkét mutatora vonatkozoan érvényes, hogy minél nagyobb az értéke, annal jobb, ugyanis
kedvezd, ha sajat téke és a hosszl lejaratu kotelezettségek teljes mértékben képesek
finanszirozni a befektetett eszkdzoket, igy pedig a tartds eszk6zok fedezéséhez nem kell

igénybe venni rovid lejaratd forrasokat. (Kardos, et al., 2007)

Az els6 mutato kifejezi, hogy a vallalat a befektetett eszkgzeit milyen ardnyban finanszirozza
sajat forrasokkal. A mutato értéke akkor a legkedvezébb, ha a 100%-0t megkdzeliti, vagy
meghaladja. Jelentds beruhdzasok esetében eldéfordulhat 100% alatti érték is, ha azt idegen

forrasbol valdsitottak meg. (Sztan6 & Korom, 2002)
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A horizontalis mutatok k6z¢é sorolhatdé még a tékemultiplikator mutato is, vagyis masnéven
az eszkdz igényességi mutatd. Kifejezi, hogy egységnyi sajat tékével hany egység

eszkozallomanyt vesz igénybe a vallalkozas. (Korom, et al., 2008)

" e Eszkozok 0sszesen
Tékemultiplikator = —— * 100
Sajat téke

Forras: (Korom, et al., 2008) alapjan sajat szerkesztés

2.7 Pénzugyi helyzet elemzése

A vallalkozds mukodésének egyik legfontosabb elemzési teriiletéhez tartozik a pénziigyi
helyzet elemzése. A pénzlgyi helyzet megitélése soran vizsgalhatjuk a hosszi tavu
fizetoképességet, azaz az addsagillomanyt, valamint a rovid tava fizetOképességet,
masnéven a likviditast. (Korom, et al., 2008) Jellemz6en mindkét csoport esetében
horizontalis tipusi mutatokrol beszélunk, azaz a mérleg eszkdz es forras oldalarol is
bevonunk csoportokat, tételeket. Ugyanakkor fontos megemliteni, hogy a mérlegtételeken
tul az eredménykimutatds egyes elemei is felhasznalasra kertlhetnek a pénzigyi helyzet
elemzésekor. (Paér, et al., 2021) A tovabbiakban ennek megfeleléen mutatom be az ezek

segitségére szolgalé mutatokat.

2.7.1 Hosszu tavu fizet6képesség

A hosszii tavl fizetOképesség elemzésére adossdgallomdny mutatokat hasznalunk.
Addssagallomany alatt a magyar szabalyok szerint az egy évet meghalad6 kotelezettségeket
értjik, tehat a hatrasorolt-és hosszu lejaratu kotelezettségeket is figyelembe kell venni.
(Takacs, 2009) Az adoéssagallomany alkotja még a sajat tékén kiviil a vallalkozas tartos
forrasainak egyik elemét is. Ezaltal tehat a vallalkozas hosszU tavu pénzigyi fuggetlensége
és onall6saga szempontjabol fontos megvizsgalni, hogy a tartos forrasoknak mekkora részét
képezik a sajat, illetve mekkora részét az idegen forrasok. (Veress, et al., 2022) Ezek alapjan
tehat az adossagallomany mutatok célja az, hogy megmutassa, milyen mértékiiek a
vallalkozas finanszirozasat tekintve a hosszu lejarati kotelezettségek, valamint, hogy mely

eszkozoket finanszirozza ezekkel a vallalat. (Paar, et al., 2021)

Az egyik ilyen mutaté az adossagallomany aranya mutatd, amely az egy évet meghalado
kotelezettségek és az dsszes tartds forrds egymashoz viszonyitott aranyat fejezi ki. A
mutatonak nincsen &ltalanosan elfogadott kritikus értéke, a mutatd mindsitése nagyrészt

id6beli alakulas vizsgalata alapjan torténik. (Blumné Ban, et al., 2011)
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Adoéssagallomany

Adéssagallomany arénya (%) =z any + Sajat toke © 0"

Forrés: (Bird, et al., 2001) alapjan sajat szerkesztés

A mutatdé az eldbbiek alapjan tehat azt mutatja meg, hogy a tarsasdg hosszabb tavon
mennyire van eladdsodva. Az értékelésnél kedvezo, ha a mutatd értéke minél kisebb, ugyanis
ez azt fejezi ki, hogy a tarsasag hosszabb tavon, a kovetkezd években eleget tud tenni a
fizetési kotelezettségeinek. (Korom, et al., 2005)

A kovetkezd mutatd a sajat toke aranya, amely tulajdonképpen az el6z6 mutatoval egyiitt
értelmezhet6. Kedvezodtlennek tekinthetjitk, ha a mutato értéke 100%-nal kisebb, vagy ha
csokkend tendenciat mutat az évek soran. (Sztand & Korom, 2002) Ezen két mutatd egymas
komplementereinek tekinthetok. Mivel a vallalkozés helyzete kedvezObb, ha a sajat toke
mutaté minél nagyobb, hiszen ez azt jelenti, hogy Uj hitelek felvételét tekintve lehetnek még
tartalékai, mindezek alapjan tehat altalanossdgban elmondhatd, hogy az ad6ssagallomany
aranyanak elfogadhato értéke 60% alatti, ennck megfeleléen a sajat toke aranya mutatd pedig
40% feletti. A mutatok értékelésekor azonban figyelembe kell venni az aktualis piaci
helyzetet is, hiszen el6fordulhat, hogy hirtelen megné az addssagallomany aranya egy Uj,
beruhadzéas vagy fejlesztés kovetkeztében, amely elsére nem tlinhet biztatonak, de ha a
jovében megtériil, akkor a mutatd novekedése indokoltnak tekintheté. (Paar, et al., 2021) A

sajat toke aranya mutatdt az alabbi képlet szemlélteti.

Sajat toke
R - ————* 100
Adédssagallomany + Sajat téke

Sajat t6ke aranya (%) =

Forras: (Bird, et al., 2001) alapjan sajat szerkesztés

Az el6zéekben ismertetett két mutatd kapcsolata értékelhetd az addssagalloméany

fedezettsége mutatoval is, amelynek képlete a kdvetkezd.

Adésségallomény fedezettsége (%) o+ 100
= *
ossagatiomany ledezetisege L) = Adéssagallomany

»A mutato a hosszu lejaratu kotelezettségek sajat toke altali fedezettségét mutatja, vagyis az
adossagallomany és a sajat téke kapcsolatat.” (Sztand & Korom, 2002, p. 83) Ez a mutato
az el6z6 két aranyszamhoz hasonloan, csak mas megkozelitésben mutatja a sajat téke és az
adossagallomany aranyat. Tulajdonképpen azt mutatja meg, hogy véllalkozas forrasain belil

egy forintnyi hosszu lejarati kotelezettségre hany forint jut a sajat tékébol. A mutatd
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értékelése annal kedvezébbnek mondhatd minél nagyobb értéket vesz fel, tehat legalabb 0,67
feletti az értéke. (Paér, et al., 2021)

Fontosnak tartom még megemliteni az eladosodottsagi fok mutatot is, amely azt fejezi ki,
hogy a cég eszkdzéallomanya milyen mértékben van megterhelve kotelezettségvallaldssal.
Ezen mutatd kiszamitasanal érdemes az dsszes kotelezettséget figyelembe venni. (Korom,
et al., 2005)

) o Kotelezettségek
Elad6sodottsagi foka (%) = o * 100
Eszkozok 0sszesen

Forras: (Sztan6 & Korom, 2002) alapjan sajat szerkesztes

Minél nagyobb ez az arany, a kdlcsont nyujtd fél kockézata annal nagyobb lesz. Fontos
figyelembe venni, hogy ezen mutat6 vizsgalatdval nem tudjuk meg, hogy a vallalkozés
képes-e fedezni a tartozasait, igy a mutatd értékébdl csupan azt lehet megéllapitani, hogy a
vallalkozés az eszkdzeinek hany szadzalékat finanszirozza idegen forrasbél. (Virag, et al.,
2013)

Kotelezettségek — Kovetelések

Netté eladosodottsag foka (%) = Sajat toke

Forras: (Trautmann & Papacsek, 1999) alapjan sajat szerkesztés

Erdemes még megvizsgalni a nett6 eladdsodottsagi fokot is, amely a fent lathato képlettel
irhatd le. A nettd eladdsodottsagi fok kifejezi, hogy a nettd kotelezettségek a sajat toke
mekkora hanyadat kotik le. Nettd kotelezettség alatt a kintlévOségekkel, azaz a
kovetelésekkel csokkentett kotelezettségek ertékét értjik. A mutatd értékelésnél azonban
figyelembe kell venni, hogy a kovetelések pénziigyileg el6bb realizalddnak, mint ahogy a
kotelezettségeket teljesiteni kell. A mutatdé akkor tekintheté kedvezonek, ha minél

alacsonyabb értékeket mutat és csokkend tendenciaju. (Sztané & Korom, 2002)

2.7.2 Rovid tavu fizetoképesség

A likviditas egy vallalkozas fizetOképességének meghatarozasahoz kapcsolodik,
amennyiben a likviditast elemezziik, arra keressuk a valaszt, hogy hogy a vallalkozas a révid
lejaratu kotelezettségeit képes-e folyamatosan, hataridére teljesiteni. A rovid tava pénziigyi

helyzetet likviditasi mutatok segitségével vizsgalhatjuk. (Veress, et al., 2022)

,»A likviditasi mutatok a vallalat rovid tavu fizetOképességét mutatjak: nagyjabol azt, hogy
mennyire lesz képes a vallalat rovid tavon kiegyenliteni a vele szembeni koveteléseket.”
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(Fazakas, 1998, p. 98) A rovid lejaratu eszkdzok egy vallalat szokésos mitkodése soran elére
lathatolag rovid idén beliil pénzeszkozokké valnak, ez pedig lehetdséget ad arra, hogy a
pénzeszkozok segitségével, a vallalat a rovid lejarati kotelezettségeinek eleget tegyen. Az
egyes likviditasi helyzet vizsgalatat segité mutatok 1ényegében abban kiilonboznek, hogy a
forgdeszk6zok mérlegesoportjainak eltéré likviditasi foka részeire vonatkoznak, ezaltal
kiderul, hogy ezek milyen mértékben fedezik a folyd kotelezettségeket. (Fazakas, et al.,
2009)

A legéltalanosabban hasznalt likviditasi mutato a likviditasi rata, amely kifejezi, hogy a
leglikvidebb eszkdzok — azaz a forgdeszkdzok — értékének hanyszorosét jelentik a rovid

lejaratu kotelezettségeknek. (Blumneé Ban, et al., 2011)

Forgobeszkozok
100

Likviditasirata = —————— - &
Rovid lejaratu kotelezettségek

Forrés: (Bird, et al., 2001) alapjan sajat szerkesztés

Ha a mutato értéke 1 ala esik, az azt jelenti, hogy a rovid tdvon pénzzé tehetd eszk6zok nem
fedezik a rovid lejaratu kotelezettségek teljesitését, ezaltal pedig a tarsasag fizetképessége
veszélyben van. (Fazakas, et al., 2009) Katits Etelkat idézve: ,,Amennyiben a kifizetések, a
nyilt szallitdi szamlak, a kamat-és toketorlesztések, valamint az egyéb kotelezettségek
lejaratkor nem teljesithet6k, ugy a tarsasdg egzisztencidja valoban veszélyben forog.”
(Katits, 2007, p. 301) Mivel a netto forgotéke forgoeszkozok és a rovid lejaratu
kotelezettségek kilonbozeteként hatarozhatd meg, igy a mutatd 1-nél kisebb értéke a nett6
forgotdke negativ nagysagat is jelenti, azaz tobb a tarsasag folyo kotelezettsége, mint a
forgoeszkoze. Az altalanos vélemények szerint abban az esetben, ha a tarsasag a normalis
keretek kozott mikodik, a likviditasi rata 1,5 vagy akortili értéke tekinthetd megfelelonek,
azonban a jovedelmezdség romlasat is jelentheti, ha a mutato értéke tulsdgosan magas
értéket vesz fel. Ugyanakkor az is kijelenthetd, hogy a magas likviditasi rata értéke
6nmagaban nem biztositja, hogy a vallalat a rovid tava kotelezettségeit valoban teljesiteni
tudja, hiszen ez egyrészt fiigg a forgdeszkozok Osszetételétdl, masrészt pedig a
forgdeszkdzok forgasi sebességétdl is, amelyben kiemelt szerepet jatszik a keészletek és a

koveteleések forgasi sebessege is. (Fazakas, et al., 2009)

Elmondhat6, hogy a forgdeszkdzok kozott kiillonbozd likviditasu tételek szerepelnek, ezen
ismeretek felhasznalasaval pedig szikitett likviditasi mutatok képezheték. A sziikités elsé

Iépéseként a készleteket hagyjuk figyelmen kivil, mert: (Takéacs, 2009)
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e Az anyagkészletek elsédleges célja a termelési folyamatban torténd felhasznalas, ezek
beépitése a termelés kiilonboz6 szintjeibe, igy a pénzzé tehetdségiik gyakran tobb idot
igényel, illetve

e Az eladas érdekében vasarolt aruk, valamint az eloallitott késztermékek
értékesithetdségénének lehet6sége bizonytalan, hiszen az értékesitésben jelentOs
szerepet jatszik az éppen aktudlis piaci kereslet, ebb6l adéddan a készleteket sem

tekinthetjuk likvid forgéeszk6znek, mert nem mindig teheték azonnal pénzzé.

Az el6z6 pontokban osszefoglalt, sziikités eredményeként kapott mutatdo a likviditasi
gyorsrata, amelynek szamlaloja immaron csak a koveteléseket, a forgatasi céld
értékpapirokat és a pénzeszkozoket tartalmazza. Ennek elfogadhaté minimalis értéke 1,3
korul van. (Sztané & Korom, 2002)

Forgbeszkozok — Készletek

Likviditasi gyorsrata = ———————— -
&y Rovid lejaratu kotelezettsegek

Forras: (Bird, et al., 2001) alapjan sajat szerkesztés

A mutat6t tovabb szlikithetjiik, ha csak a pénzeszkozoket vessziik figyelembe a szamlaloban,
ugyanis a kovetelések pénzformaban térténd realizalasa gyakran nem a vallalkozastol fligg,
hanem a vevok fizetési hajlandosagatol, illetve az értékpapirok sem teheték mindenképpen
azonnal pénzzé. Az igy megtisztitott mutatdt nevezzik pénzeszkoz likviditasnak, vagy
pénzhanyadnak. (Takacs, 2009)

Pénzeszkozok
100

Pénzeszkoz likviditas = *
Rovid lejarata kotelezettésgek

Forras: (Bird, et al., 2007) alapjan sajat szerkesztés

A mutato tehat a teljesen mobil, kdnnyen pénzzé teheté eszk6zok Osszegét viszonyitja a
rovid lejaratu kotelezettségekhez. Ennek megfelelden tehat azt fejezi ki, hogy a vallalkozas
szamara rendelkezésre allo pénzeszkgzOok milyen mértékii fedezetet nytjtanak annak
érdekében, hogy a rovid lejaratu kotelezettségeit teljesiteni tudja. (Sztan6 & Korom, 2002)
A mutat6 1 feletti értéke szinte tokéletes biztonsagot nyujt a hitelezOk szdmara rovid lejarata
kotelezettségeik behajtasahoz. A mutatd tulzottan magas értéke arra utalhat, hogy a
vallalkozasnak til sok lekotetlen tartaléka van, ezaltal a megjelend eréforrasait nem

hasznositja megfelelden. (Veress, et al., 2022)
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Az elézéekben targyalt likviditdsi mutatok hidnyossagait igyekszik kikiiszobdlni a
dinamikus likviditasi mutatd, amely arrdl ad tajékoztatast, hogy a véllalkozéds Uzleti
tevekenységének eredménye milyen mértékii fedezetet biztosit a rovid lejaratd
kotelezettségekre. A jol mikodo tarsasagoknal ennek a mutatonak az aranya 50%-nal

nagyobbra tehetd. (Trautmann & Papacsek, 1999)

Uzemi (iizleti) tevékenység eredménye

Dinamikus likviditas =
s Y Rovid lejarata kotelezettségek

Forras: (Korom, et al., 2005) alapjan sajat szerkesztés

A likviditas elemzésével kapcsolatban célszerti még megemliteni a hitelfedezettségi mutatot,
amelyek a kovetelések és rovid lejaratu kotelezettségek aranyat fejezi ki, sziikitett formaban

pedig a vevoi kdvetelések és a szallitoi tartozasok aranyat mutatja. (Takéacs, 2009)

Kovetelések

Hitelfedezettségi mutaté = ——————— y
& Rovid lejarata kotelezettségek

Forréas: (Trautmann & Papacsek, 1999) alapjan sajat szerkesztés

Ez a mutaté azt mutatja meg, hogy révid tava tartozasait milyen mértékben fedezi a
kovetelések teljes dsszege. A mutato értéke kedvezének tekinthetd, ha 100%-nal magasabb,
ugyanis ez azt jelenti, hogy a tarsasaggal szembeni adds felek magasabb 6sszeggel tartoznak,
mint amekkora kotelezettséget a vallalatnak teljesitenie kell. (Sztan6 & Korom, 2002)

2.8 Jovedelmi helyzet elemzése

,»A jovedelmezdség azt a viszonyt fejezi ki, ami a realizalt jovedelem (nyereség) és az elérése

érdekében mobilizélt er6forras kozott all fenn.” (Veress, et al., 2022, p. 208)

A jovedelmezdségi mutatok Kiszamitasaval arra a kérdesre keressuk a vélaszt, hogy a
vallalkozds a gazdalkodasa sordn milyen eredmeényességgel hasznalja fel a szamara
rendelkezésre bocsatott forrasokat, valamint ezen forrasok segitségével megteremtett
eszkOzoket a nyereség létrehozasara. (Fazakas, et al., 2009) A jovedelmezdség elemzése
sorén az egyes eredménykategoriakat rendre valamilyen vetitési alaphoz viszonyitjuk. Ebb6l

adodoan a jovedelemszamitas alapképlete:

Eredmény

svedel X ho (O —
sty () Vetitési alap

Forras: (Bird, et al., 2012) alapjan sajat szerkesztés
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Ez alapjan tehat szdmtalan jovedelmezOségi mutatd szamithato, én ezek kozil szeretnék

szemléltetni és bemutatni néhanyat.

2.8.1 Arbevétel-aranyos jovedelmezdségi mutatok

Az arbevétel-aranyos, mas néven forgalomaranyos jovedelmez6ségi mutatok esetében
Kivalasztott eredménykategdriak dsszehasonlitasa torténik az értékesitési arbevétel, vagy
mas bevétel adataival. Célszerii ezeket szazalékos formaban kifejezni. (Blumné Ban, et al.,

2011) Ezek alapjan ketté mutatot szemléltetek.

Az éarbevétel-ardnyos Uzemi eredmény mutatd azt vizsgalja, hogy az értékesités nettd
arbevételének hany szdzaléka realizalodott a koltségek levonésa utan profit forméajaban. Ez
esetben csak az alaptevékenységgel elért eredmennyel szamolunk. (Takacs, 2021) A mutato

képlete a kovetkezoképpen irhato le:

Uzemi (lizleti) tevékenység eredménye

Arbevétel — aranyos iizemi eredmény = ———— — -
Ertékesités nettd arbev. +Egyéb bev.

Forréas: (Blumné Ban, et al., 2011) alapjan sajat szerkesztés

Az arbevétel-aranyos adozas el6tti eredmény esetében pedig figyelembe kell venniink a
pénziigyi tevékenység eredményét is, ami az lizemi tevékenységgel egyiitt az adozas elotti

eredményt adja, ezek alapjan pedig a mutat6 az alabbiak szerint néz ki.

Adozas el6tti eredmény

Arbevétel — aranyos ad. el. eredmény = ————— — -
Ertékesités nett6 arbev. +Egyéb bev.

Forréas: (Blumné Ban, et al., 2011) alapjan sajat szerkesztés

Amennyiben a két mutatd kozott jelentds az eltérés, akkor abbol a pénziigyi miiveletek
eredményének jelentOs 0sszegére lehet kovetkeztetni: az tizeminél magasabb ad6zas el6tti
eredmény utalhat nagy Osszegli osztalékjovedelemre, arfolyamnyereségekre, vagy akar
kamatjovedelmekre, mig ha az Gizemi tevékenység eredménye magasabb, mint az ad6zas
elétti eredmény, abban az esetben jelentds Osszegll arfolyamveszteségek, fizetett kamatok
okozhatjak az eltérést, tehat a pénziigyi miiveletek raforditasaiban keletkez6 0sszegek
kerultek talsalyba. (Takéacs, 2021)

Fontosnak tartom még megemliteni, hogy forgalmikoltség-eljarassal  készult
eredménykimutatasbol, az értékesités nettd arbevételének és az értékesités kozvetlen

koltségeinek kuldnbozeteként kiszamitott bruttd nyereség (amely a forgalmikoltség-eljarasu
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eredménykimutatas I11. soraban talalhato), vagyis fedezeti 6sszeg ugyancsak felhasznalhatd
a jovedelmezdség megallapitasara, ha az értékesités brutté eredményét viszonyitjuk az

értékesités netto arbevételéhez. (Zéman & Béhm, 2019)

2.8.2 Tékearanyos jovedelmez6ségi mutatok

A tdke-ardnyos jovedelmezOségi mutatok esetében rendszerint a sajat toke a viszonyitds
alap, tehat a sajat tOke Osszegét viszonyitjuk valamely eredménykategdridhoz. Ezek a
mutatok azt fejezik ki, hogy a vizsgalt id6szakban a sajat téke egységével mekkora
jovedelmet ért el a vallalkozas. (Korom, et al., 2005) A legfontosabb mutatok kozé
sorolhatjuk a tékearanyos ad6zas el6tti eredményt, a tékearanyos lizemi eredményt, valamint

a tékearanyos adozott eredményt (ROE).

A legfontosabb mutatok kozé sorolhatdo a ROE (Return on Equtiy), vagyis tékearanyos
adozott eredmény. ,,Segitségével arra a kérdésre kaphatunk valaszt, hogy a részvényesek
altal birtokolt sajat toke az adott idészakban mekkora hozamot biztositott az egyéb gazdasagi
szereplok (hitelezok, szallitok, allam stb.) koveteléseinek kielégitése utan.” (Fazakas, et al.,
2009, p. 535)

Addzott eredmény
ROE (%) = — * 100
Sajat téke

Forréas: (Korom, et al., 2005) alapjan sajat szerkesztés

Ez a mutatd egyszerre mutatja meg a toke megtériilését, valamint a menedzseri érdekeltséget
is, egyben utal az osztalékfizetésre is, ugyanis az osztalékfizetés az adozott eredménybél
torténik, ezen kivul pedig a menedzsment munkéjanak hatékonysagat gyakran az alapjan
itéli meg az adott befektet6i kor, hogy ez az osztalék mekkora mértékii. (Paér, et al., 2021)
Ezek alapjan tehat a maximalis lehetséges tokegyarapodasrol, valamint az osztalékfizetési
képességrol is informécidkat nyujt. Ugyanakkor fontos, hogy ha a maximalis osztalékfizetési
kotelezettséget szeretnénk meghatarozni a mutato segitségével, akkor viszonyitasi alapként

érdemes a sajat toke helyett a jegyzett t6két figyelembe venniink. (Blumné Ban, et al., 2011)

A tékearanyos lizemi eredmény mutaté azt fejezi ki, hogy egységnyi lekotott sajat tokeével

mekkora tizemi (Uzleti) eredményt értiink el. (Sztand & Korom, 2002)

Uzemi (iizleti) tev. eredménye
Sajat t6ke

Tékearanyos lizemi eredmény =

Forras: (Blumné Ban, et al., 2011) alapjan sajat szerkesztés
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Ezt a mutatdt ugy is kiszamithatjuk, hogy a sajat toke 6sszegét az addzas el6tti eredményhez
viszonyitjuk. Ezek a jovedelmez6ségi mutatok a tOke jovedelmezdségének szintjeire és
elmozduldsanak iranyara vonatkozd informaciokat nyujt. Kedvezonek tekinthetdk,

amennyiben a mutatok értékei novekvé tendenciat mutatnak. (Veress, et al., 2022)

2.8.3 Elémunka-arinyos jovedelmezoségi mutatok

Mivel az ¢élomunka, valamint annak koltsége szinte minden vallalkozas életében
meghataroz6 jelentdséglinek tekinthetd, éppen ezért érdemes ezen mutatokat is megemliteni
és elemezni. Ezen mutatdk az egy fore, illetve az egy forint bérkdltségre jutd eredményt
mutatjak, az éppen aktudlis eredménykategoriat kell viszonyitani a létszamhoz, vagy a
bérkoltséghez, attol fiiggéen milyen adatot szeretnénk kinyerni. (Paér, et al., 2021) llyen
mutatok lehetnek példaul az egy fére jutd adozott eredmény, ad6zas eldtti eredmény, illetve
a béraranyos jovedelmezdség is. Az egy fore jutd adozott eredmény esetében az addzott
eredményt viszonyitjuk az lzleti évben &tlagosan foglalkoztatottak létszamahoz. Minél

magasabb a mutat6 értéke, annal kedvezobb.

Ado6zott eredmény

Egy fére juté adézott eredmény = Létszam

Forras: (Bird, et al., 2007) alapjan sajat szerkesztés

Az egy fore jutd adozas el6tti eredményt is hasonloképpen szamithatjuk, csak ebben az
esetben nem az adozott eredményhez, hanem az ad6zas eldtti eredményhez viszonyitjuk a

foglalkoztatottak atlagos lIétszamat.

Létszamadatok hianyaban az eldmunka jovedelmezdségérdl informaciot szolgaltathat még
egy masik mutatd is, a béraranyos jovedelmezOség, amely sordn az addzas el6tti
eredmeényhez viszonyitjuk a bérkoltséget. Szamithato Ugy is, hogy az Uzemi eredményhez
viszonyitjuk a bérkdltséget. (Béhm, 1998) En jelen esetben az utobbi lehetdséget
valasztottam a mutatd szemléltetéséhez, és az adozas eldtti eredményt viszonyitottam a

bérkoltséghez.

Uzemi (iizleti) tevékenység eredménye

Béraranyos jovedelmezdség = Bérkoltség

Forras: (Bird, et al., 2007) alapjan sajat szerkesztés
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2.8.4 Eszkozaranyos jovedelmez6ségi mutatok

Ezen mutatok esetében egy Kkivalasztott eredménykategdriat viszonyitunk egy adott
eszkOzcsoporthoz. A mutatok alakulasa az eszkozok jovedelemtermeldképességérol ad
tajékoztatast, melyek akkor kedvezdéek, ha novekedést mutatnak. (Veress, et al., 2022) A
legnagyobb jelentdségli eszkdzaranyos jovedelmezdségi mutatok kozé tartoznak a ROA
(Return on Net Assets), illetve a ROI (Return on Investment). A tovébbiakban ezt a két
mutatot szeretném részletesebben bemutatni, de érintlegesen szolok majd még néhany

szamithat6 mutatorol is.

A ROA mutat6 gyakorlatilag a vallalat egészének jovedelmezéségét méri, azt fejezi ki, hogy
a vallalat teljes eszkdzallomanya mekkora hozamot biztositott, azaz a vallalatot a vezetok
mekkora megtériilési rata mellett miikodtették. A mutatd kiszamitasahoz tehat sziikség van
a vallalat 0Osszes eszkozének allomanyara, valamint a vizsgalt iddszakban elért

eredmeényadatokra. (Fazakas, et al., 2009)

ROA (%) Adébzas el6tti eredmény G
= E3
0 Eszkozok 0sszesen

Forras: (Veress, et al., 2022) alapjan sajat szerkesztés

Szamitasanal az is elfogadhatd, ha a nevezdben viszonyitasi alapként csak a befektetett
eszkdzok vagy az eszkdzok kotelezettségekkel csokkentett 6Gsszege szerepelnek. A
szerkesztéskor figyelni kell arra, hogy a nevezdben lévO eszkozcsoportot csak akkor
valaszthatunk viszonyitasi alapnak, ha az az adott eredménykategdria keletkezéséhez
hozzajarul. (Blumné Béan, et al., 2011) A mutat6 alakulasat célszerti a ROE mutatoval egyiitt
vizsgalni, ugyanis kiemelt a jelentdségiik a finanszirozéasi elméletekben. Ennek az az oka,
hogy amig a ROE a sajat toke, addig a ROA pedig az 0Osszes igénybevett toke
jovedelmezOségét mutatja, és abban az esetben, ha a ketté kozotti kiillonbséget
megvizsgaljuk, képet kaphatunk a vallalkozas idegen forrasainak aranyardl, vagyis a vallalat

eladosodottsagarol. (Takacs, 2021)

A kovetkez6 kiemelt jelentdségli mutatd a mar emlitett ROI, amelyet eszkézmegtériilési
mutatonak is neveziink. Ez a mutatd az eszkdzaranyos adozott eredményt fejezi ki, amely
fligg az adozott értékesités jovedelmezdségének alakulasa, valamint az eszk6zok forgasi
sebességétdl 1s. Masképpen fogalmazva az eszkdzaranyos addzott eredmény az arbevétel-

aranyos adozott eredmény és az eszk6zok forgasi sebességének szorzataval egyenld. Ezen
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mutatd esetében, csakugy, mint a ROA esetében lehetséges a szamitas abban az esetben is,
ha csak a befektetett eszkdzoket vesszilk figyelembe a szamlaloban. (Veress, et al., 2022)

Ado6zott eredmény
* 100

ROI (%) =
(%) Eszkozok 0sszesen

Forrés: (Bird, et al., 2007) alapjan sajat szerkesztés

Fontos, hogy ez a hanyados valdsziniileg kisebb értéket fog adni, mint a t6ke-aranyos
jovedelmezdségi mutatok esetében a toke-ardnyos eredmény, ugyanis a nevezében az dsszes
eszkoz szerepel, ami egyenl6 az Gsszes forrassal. Az 6sszes forras pedig legalébb akkora,

mint a sajat forrasok értéke, hiszen az idegen forrasokat is tartalmazza. (Fazakas, 1998)

Az elébb emlitett két mutaton kiviil el6fordulhatnak még olyan mutaték, ahol mas
eszkdzcsoportokat viszonyitunk az tizemi tevékenység eredményéhez vagy az adozas elbtt
eredményhez. Ezekben az esetekben is fontos kitétel, amely mar tdbbszor is hangsulyozasra
kerult, hogy az eszktzok kozll olyan csoportokat valasszunk, amelyek hozzajarultak az

adott eredménykategoéria keletkezésehez. llyen lehet példaul: (Paér, et al., 2021)

Uzemi (lizleti) tevékenység eredménye

Immaterialis javak + Targyi eszk6zok

Uzemi (iizleti) tevékenység eredménye
Készletek

Addzas el6tti eredmény
Befektett eszk6zok + készletek

Mindezek alapjan elmondhato, hogy a jovedelmezdségi mutatok rendkiviil fontosak egy
vallalkozas elemzése soran. A vagyoni, pénzigyi és a jovedelmi helyzet egyiittes elemzése
sziikséges ahhoz, hogy a vallalatrol megfeleld képet tudjuk alkotni. A tovabbiakban az
altalam valasztott vallalkozast szeretnem a szakirodalmi attekintés soran megszerzett
ismereteim, illetve a bemutatott mutatok alapjan elemezni, vizsgalni és feltarni a kiilonb6z6

Osszefliggéseket.

A dolgozatomhoz szikséges adatokat és informéciokat a véllalkozas beszamolodja
szolgéltatta szamomra, melyet az e-beszdmolo honlapjarol toltottem le. A 2022-es év adatai
még nem keriiltek kdzzétételre, ebbdl adoddan ennek az évnek az adatait, valamint eldzetes

beszamoldjat a vallalkozas bocsatotta a rendelkezésemre.
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3 AVIRESOL KFT. BEMUTATASA ES ELEMZESE

3.1 A vallalat bemutatasa

A Viresol Kft. megalapitasara 2015-ben keriilt sor, Visonta Projekt Kft. néven. A véllalat
Kozép Kelet-Eurdpa legmodernebb és leginnovativabb buzafeldolgozdjaként, z6ldmezos
beruhazasként azzal a céllal kerullt megalapitasra, hogy létrejojjon Magyarorszag egyetlen,
a malomipari feldolgozason tilmutatdé magas mindségli buza alapu termékeket eléallitd
lzeme. A cég 2018. februar 2-at6l mar Viresol Kft. néven miikodott tovabb és 2019 elején
kezdte meg tlizemszeri mikodését. A vallalat 6 tevékenysége a keményitd,

keményitétermék gyartasa.

Az Egri Torvényszék Ceégbirdsaga altal 2018. augusztus 17. napjan a cégjegyzékbe
bejegyzett tokeemelés keretében a Viresol Kft. jegyzett tékéje 760.000.000 Ft Gsszegre
kerllt megemelésre. A tranzakci6 eredményképp a Viresol Kft. t6keerds, sajat tékéje

megfelel a torvényi eldirasoknak.

viresol

e N

— L

2. abra: Viresol Kft.
(Forras: https://mgye2018.hu/2020/article/78)

Az Uzem létesitésének helye Heves megyében, Visontan talalhatd meg, az ipari parkban
fellelhet6 14 hektaros terlleten. A gyar kozvetleniil a Matrai Erémii mellett talalhato,
melynek rengeteg pozitiv oldala van, ugyanis a Matrai Erémiivel kotott megallapodas végett

a Viresol Kft. gyara hulladékgézt és tranzit nélkiili elektromos aramot vesz igénybe a
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beruh&zasahoz, illetve az lzemeltetéshez. Az M3 autdpélya, a kozeli vasuti csatlakozasi
pont, a megfeleld infrastruktira, a logisztikai adottsagok, a villamos dram, a g6z és foldgaz
vételezési pontok kozelsége biztositja, hogy a telephely az optimalis feltételeket biztositson
mind az (zemeltetés, mind pedig a buza és a vegtermékek logisztikaja, vevékhoz torténd

eljuttatasa szempontjabol.

A beruhazas els6 fazisanak épitési munkalatai 2017 majusaban indultak és 2018 végéig
tartottak. A beruhdzas masodik iitemének (kationos keményité, maltodextrin (izem)
befejezése megtdrtént 2019 elso felében. A gyar probaiizemének befejezésével az tizemszerii

mikodés [épcsdzetesen, 2019 elejétdl indult meg.

A Viresol Kft. egy buzafeldolgoz6 izem, igy a biza, mint alapanyag rendkivil fontos
szerepet jatszik a termelés sordn. A véllalat termelési koltségei és ezéltal az Uzemi
eredménye is er6sen flgg a buza eladasi aratdl. Ezenkiviil a termékek el6allitasahoz
sziikséges energiakoltségek is jelentds szerepet nyujtanak a vallalat Gzemi eredményének
alakulasaban. A vaéllalat non-GMO tanusitvannyal is rendelkezik, a termelési szakasz
minden fazisaban Ugyel arra, hogy termékei génmoddositastdl mentes OsszetevOket

tartalmazzanak.

A vallalat 6t termékbdl all6 portfoligja a kovetkezd, amelyek foként az élelmiszer,-

gyogyszer-és vegyiparban kertilnek tovabbi felhasznalasra:

e Keményitd

e Glutén

e Alkohol

e Maltodextrin

e Takarmany

Mindezek utan fontosnak tartom emlitésszeriien bemutatni a vallalat termékei eldallitasa
sorén kialakitott folyamatot, igy a blzafeldolgozo Gizemnek az egyszeriisitett folyamatat a
kovetkezokben részletezem. A termelési folyamat elsé 1épéseként mindenekeldtt a buza
beérkezik a véallalathoz, ezt kovetden pedig megtorténik annak tisztitdsa, majd a buzat
taroljak, addig amig 6rlésre nem keriil. Az 6rlés utan liszt allapotaban nedves szeparalas
torténik, melynek végtermékei a nedves glutén, illetve az A- és B-keményité tej. A vallalat
ezzel az egyedi nedves szeparacids technoldgia segitségével csdkkentve vizfelhasznalasat
torekszik arra, hogy az 6koldgiai labnyoma szinte lathatatlan maradjon. A nedves glutén
szaritott formaban csomagolasra kerll és vitalis gluténként értékesithetd. Az A-keményitd
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tej szintén szaritds és csomagolas utan nativ keményitOként arusithaté. Ennek a masik
opcidja a nedves uti modositas, tisztitis majd szaritds és csomagolas utan pedig
és erjesztése, majd desztillalasa, viztelenitése és denaturdlasa utan alkohol allapotaban
késztermékke valik. Az alkohol feldolgozasa, valamint a buza tisztitasa és Orlése soran
melléktermékek keletkeznek, ami a szeszmoslék, valamint a korpa, igy tehat a termelési
folyamatban keletkez veszteség elkeriilése érdekében ezen melléktermékek vegyitése,

beparlasa, szaritasa tovabba pelletalas utin DDGS takarmanyként keriilhet a vevékhoz.
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3.2 Vagyoni helyzet elemzése

Vagyoni helyzet elemzése soran a mérleg adatait vizsgaljuk, ami kdzé az eszkdzok (aktivak)
és a forrasok (passzivak) tartoznak. Mint ahogyan azt mar a szakirodalmi attekintés reszben
is emlitettem, a meérleg eszkozoldalabdl eszkdzszerkezeti mutatdk, a mérleg forrasoldalabol
pedig tokeszerkezeti mutatok képezhetok. A vagyoni helyzet elemzése sordn egyarant
hasznalok fel vertikédlis és horizontalis mutatokat, annak érdekében, hogy minél
sz¢leskoriibben tudjam vizsgalni a vagyoni helyzetet. A tovabbiakban tehat a szakirodalmi
attekintésben ismertetett mutatok alapjan elemzem a véllalkozas eszkdz-és
forrasallomanyat, illetve ezek valtozasait. Az elemzésem targyat képez6 vallalat mérlege és

eredménykimutatasa a dolgozatom mellékletei kozott megtalalhato.

3.2.1 Eszkozok dsszetételének vizsgalata

Az eszkdzok a vagyon megjelenési formajat jelentik, annak érdekében pedig, hogy a véllalat
miikodoképes legyen, eszkozokre van szilksége. Az eszkdzok lehetnek materidlis,
kézzelfoghatd eszkozOk, de lehetnek immateridlis eszkozok is, amelyek nem
kézzelfoghatok. A vagyoni helyzet vizsgalatanak els6 1épéseként szeretném megvizsgalni a
vallalkozas eszkozeinek Osszetételét. Ezaltal megismerhetd, hogy a vallalkozas 0sszes
beliil egyes

mérlegfécsoportokat — a szakirodalmi attekintésben mar emlitettek szerint — az ABC nagy

eszkozén milyen aranyt képviselnek az mérlegfocsoportok. A

bettivel jeloljiik. Ezek megoszlasat a 2. Tablazat részletezi.

2. Tablazat: Az eszkdzok dsszetétele (%) (2018-2022)
(Forrés: A vallalkozas mérlege alapjan sajat szerkesztés)

ESZKOZOK OSSZETETELE (2018-2022)

Megnevezés 2018. év | 2019. év | 2020. év | 2021. év | 2022. év
Befektetett eszkdzok (%) 95,53 89,70 87,63 84,42 73,76
Forgbeszkdzok aranya (%) 4,44 10,30 12,37 15,57 25,24
Aktiv id6beli elhatarolasok (%) 0,035 0,0032 | 0,00069 0,011 1,007

Mielott azonban elemezni kezdeném az eszk6zok Osszetételét, fontosnak tartom tisztazni,
hogy mit is foglalnak magukba az egyes mérlegfécsoportok. A tovabbiakban tehat réviden

kitérek az eszkdzoldalon talalhaté mérlegfécsoportok tartalmara.

A befektetett eszk6zok egy éven tal szolgaljak a vallalkozas miikodését — ilyenek az

immaterialis javak, targyi eszkdzok és a befektetett pénzigyi eszkézok — mig a
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forgGeszkozok egy évet nem meghaladdan szolgaljak a vallalkozas tevekenységét (kdzéjik
tartoznak a készletek, kdvetelések, értekpapirok és a pénzeszkozok).

Az aktiv id6beli elhatarolasok a vallalkozas eszkozeit képez6 olyan mérlegféecsoport, amely
segit abban, hogy a tobb évet értintd gazdasagi események eredményt befolyasolod hatasa
ardnyos legyen az egyes évek kozott. Koltségeket, raforditasokat, illetve bevételeket
egyarant el lehet hatdrolni. Olyan tételek hatarolhatok el ebben a mérlegfécsoportban,
amelyek a mérlegfordulénap utan merilnek fel, viszont a targyidészakot érintik. (Kardos, et
al., 2007)

Eszkdzok dsszetétele (%) (2018-2022)
0,035 0,0032 0,00069 0,011 1,007
100% s 10,3 12,37 15,57
25,24
80%
60%
95,53 89,7 87,63 8442
40% 73,76
20%
0%
2018. év 2019. év 2020. év 2021. év 2022. év
Befektetett eszkzok (%) Forgoeszkdzok aranya (%)  ® Aktiv idébeli elhatarolasok (%)

3. abra: Eszkozok Osszetétele (%) (2018-2022)
(Forrés: Sajat szerkesztés)

A 3. dbra lathatjuk, hogy a befektetett eszk6zok Osszes eszk6zon beliili aranya évrol évre
csokkend tendenciat mutat, mig a forgoeszkozok pedig folyamatosan novekvod
tendencidjuak. Lathato tehat, hogy az emlitett két mérlegfécsoport forditott aranyban,
egymassal ellentétes irdnyban valtozik. Mértékiikre az aktiv idObeli elhatarolasok nincsenek
nagy hatéssal, értéke elenyészének tekinthetd. Ezen mutatok értékeib6l Iényeges
kovetkeztetéseket nem vagyok képes levonni, igy elvégzem a szlikséges, tovabbi

vizsgalatokat.

Annak érdekében, hogy meg tudjam mondani, hogy a mérlegfécsoportok aranyanak
valtozasa pontosan mire vezethet6 vissza, szeretném megvizsgalni, hogy a 3. abra lathato

aranyok hogyan, illetve milyen mérlegcsoportokbdl keletkeztek, valamint azt, hogy ezek
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hogyan aranylanak az egyes mérlegfécsoportokon beliil. A mérlegfécsoportok ugyanis
mérlegcsoportra bonthatok, amelyeket romai szamokkal jeloliink. El6szor a befektetett
eszk0zok Osszetételét vizsgalom, tehat azt, hogy a befektetett eszk6zokon belul milyen
aranyt képviselnek az egyes mérlegcsoportok. Ennek alakulasat a 3. Tablazatban mutatom
be részletesen.

3. Tablazat: Befektetett eszkdzok dsszetétele (2018-2022)
(Forras: A véllalkozas mérlege alapjan sajat szerkesztés)

BEFEKTETETT ESZKOZOK OSSZETETELE (2018-2022)

Megnevezés 2018. év | 2019. év | 2020. év | 2021. év | 2022. év
Immaterialis javak (%) 0,0065 0,003 0,24 0,92 0,65
Téargyi eszkdzok (%) 99,98 99,99 99,76 99,08 99,35
Befektetett pénzigyi eszkdzok (%) | 0,0089 | 0,0049 0,0028 0,0013 0

Az immaterialis javak kézzel nem megfoghatoak, és tartdsan, tehat egy éven tul szolgaljak
a véllalkozas tevékenységét. Osszességében elmondhatd, hogy kis mértékben van jelen a
véllalkozas életében. Ertékét 2018-2019-ben nagyrészt az alapitas atszervezés aktivalt értéke
adta, 2020-ban azonban az emlitett csoportokon kivill megjelentek a szellemi termékek is a
csoporton belil, amely az immaterialis javak értékének f6 részét képezte 2020 és 2022-ben
is. 2021-ben pedig a kisérleti fejlesztés aktivalt értéke adta a mérlegcsoport tulnyomo

tobbségét, az immaterialis javak aranya ebben az évben volt a legmagasabb.

A targyi eszkdzok szintén egy évet meghaladdan szolgaljak a vallalkozés tevékenysegét, ez
a mérlegcsoport azonban mar az immaterialis javakkal ellentétben materialis, targyiasult
(megfoghatd) formaban &ll rendelkezésre. A targyi eszkdzok alakulasaval, illetve

mérlegcsoporton beliili megoszlasaval a 4. Tablazatban foglalkozom részletesebben.

A befektetett pénzigyi eszk6zok kozeé azok az eszkdzok sorolhatok (részesedés, értekpapir,
adott kolcsonok), amelyeket azzal a céllal fektetettek be vagy adtak at mas vallalkozasnak,
hogy ott tartos jovedelemre tegyenek szert, vagy iranyitasi és ellendrzési lehetéséget érjen
el. (Helgertné & Kurcsinka, 2008) Ertéke csakugy, mint az immaterialis javaknal,
csekélynek mondhaté a vallalkozas esetében, 2022-ben pedig egyaltalan nem volt jelen az
eszkozok kozott. Osszegét minden évben teljes egészében az egyéb tartésan adott kolcson

adja, alakulasaban cs6kkend tendencia figyelheté meg. Ebbdl kifolyodlag a vallalkozas altal

43




tartésan nydjtott kélcson — amely a mérlegcsoport egészét teszi ki — teljes mértékben

visszafizetésre kerilt, hiszen az utolso évben mar nulla az értéke.

A 3. Tablazat alapjan tehat 6sszefoglaléan elmondhatd, hogy az immaterialis javak és a
befektetett pénziigyi eszkozok értéke elenyész6 a targyi eszkozokhoz képest, é€s igen
szembet{ind, hogy a targyi eszk0zok az dsszes befektetett eszkdz kozel sz&z szazalékat teszik
ki minden, a vizsgalat targyat képez6é évben. Ezaltal tehat elmondhato, hogy a befektetett
eszk0zok Osszegét tulajdonképpen a targyi eszkdzok teszik ki, az immaterialis javak és a
befektetett pénzigyi eszkdzok csupan minimalis szinten vannak jelen. A befektetett
eszkozok Osszetétele pedig alapvetd 0Osszefiiggésben vallalkozas tevékenységének
jellegével, ebbdl kifolyolag pedig a targyi eszk6z6k magas aranya teljesen érthet6, hiszen
egy termeld vallalkozasrdl van sz6, és mint termeld vallalkozas, sziiksége van a termékek
eloallitasahoz sziikséges gépekre, amelyek pedig a targyi eszkdzok kozott kerlilnek majd

kimutatésra.

Mivel a targyi eszkozok lathatdan rendkivil nagy részaranyt képviselnek a befektetett
eszk6zokon belll, fontosnak tartottam ezt a csoportot részletesebben megvizsgalni,
igyekszem mérlegtétel mélységig jutni, mely soran az egyes mérlegtételek targyieszk6zokon
beluli aranyat vizsgalom, amelynek részletezését a 4. Tablazat mutatja.

4. Tablazat: Targyi eszkozok sszetétele (%) (2018-2022)
(Forras: A vallalkozas mérlege alapjan sajat szerkesztés)

TARGYI ESZKOZOK OSSZETETELE (2018-2022)

Megnevezés 2018. év | 2019. év | 2020. év | 2021. év | 2022. év
Ingatlanok és a kapcsolodo

0,13 0,17 50,05 52,66 52,84
vagyoni értékii jogok (%)
Miiszaki berendezések, gépek,

0 0 33,79 36,41 35,76

jarmiivek (%)
Egyéb berendezések,

0,18 0,21 9,31 9,87 9,28
felszerelések, jarmiivek (%)
Beruhazasok, feltjitasok (%) 95,52 98,96 6,63 1,06 1,93
Beruhazasokra adott el6legek (%) 417 0,66 0,23 0,0006 0,18

Az ingatlanok ¢és a kapcsolodo vagyoni értékil jogok targyi eszk6zokon beliili aranya évrol

évre ndvekedést mutatnak, a legnagyobb ugras azonban 2019-r61 2020-ra tortént, amikoris
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az emlitett csoport mértéke a targyi eszk6zokon belil 0,17 szdzalékrdl 50,05 szazalékra
novekedett. Hasonloan nagymértékii novekedés figyelhetd meg a miiszaki berendezések,
gépek, jarmiivek esetében is, mely sordn 2019-rél a nulla értékrél megndtt 33,79%-ra,
mértéke pedig tovabb emelkedett. Ugyanigy a kovetkez6 mérlegtételben, az egyéb
berendezések, felszerelések és jarmiiveknél is ndvekedés tapasztalhatod, habar az el6zdekhez
képest kisebb mértékben, egészen pontosan 9,1 szazalékponttal ndvekedett 2020-ban. Ezen
nagymértékii novekedéseknek az oka a korabban a felépitett termelGiizemek €s a termeléshez
sziikséges miiszaki gépek aktivalasa, amely miatt lathatoan le is csokkent a beruhdzasok és
felujithisok mértéke. Az aktivalas eredményeként ugyanis a beruhazason 1évé érték
lecsokken, hiszen a kovetel oldalra konyveljik, az adott eszkdz értéke pedig (legyen az
ingatlan, miiszaki gép vagy egyéb) megnodvekszik, éppen annyival, mint amennyivel a
beruhazas szamlan 1év6 6sszeg csokkent. A beruhazasokra adott el6legek mértéke 2018-ban
volt a legmagasabb, de mértéke csekélynek mondhato a tobbi, targyi eszkdzok csoportjat
alkoto mérlegtételhez képest.

A befektetett eszkozoket kovetden a kovetkezd mérlegfécsoport, azaz a forgdeszkdzok
Osszetetelét vizsgadlom. Ennek alakulasat mutatja a 4. bra, amely grafikusan is szemlélteti a
forgdeszkozok dsszetételének alakulasat.

Forg6eszkdzok dsszetétele (%) (2018-2022)

100%
80%

60%

40%

51,65 29,85
20% 27,37
15,17
4,14
0%
2018. év 2019. év 2020. év 2021. év 2022. év

Készletek (%) Kovetelések (%) Ertékpapirok (%)  ® Pénzeszkozok (%)

4. bra: Forgbeszkozok dsszetétele (%) (2018-2022)
(Forrés: Sajéat szerkesztés)

A készletek aranya a forgdeszkdzokon beliil a termeldtevékenységet végzé vallalatoknal

altaldban magas, azonban az altalam vizsgalt vallalkozas esetében az ez nincs igy, hiszen a
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vallalat az {izemszeri milkodését 2019-ben kezdte el. Léathatd, hogy a készletek
folyamatosan névekvo tendenciat mutatnak, ami annak koszonhet6, hogy 2019-t61 a gyartasi
folyamat beindult, és elkezdtek létrejonni a termékek, ezaltal pedig raktarra kerilhettek a
félkész és a késztermékek is. A pénzeszkozok pedig, annak ellenére, hogy értékiik évrdl évre
novekedett, ardnyuk a forgdeszkdzokon belil 2019-t61 csokkenésnek indult. Ez szintén a
készletek novekedésének koszonhetd, ugyanis a készletek forgbeszk6zokon bellli aranya
2022-ben meghaladta a pénzeszkozokét. Ertékpapirjai, valamint egyéb vagy jelentds
részesedése lathatéan nincsen a véllalatnak, hiszen értéke minden évben nulla volt.
Osszességében az egyes mérlegcsoportok forgdeszkézokon bellli aranya 2022-re

kiegyenlitdédott és a készletek képviselték ebben az évben a legmagasabb részaranyt.

3.2.2 Forrasok osszetételének vizsgalata

A forrasok a vagyon eredetét takarjak. A vagyoni helyzet vizsgalatanak masodik Iépéseként
a forrdsok osszetételét szeretném megvizsgalni. Csakagy, mint az eszk6zok esetében, itt is
képesek vagyunk ezaltal megtudni, hogy az egyes mérlegf6csoportok hogyan aranylanak az
0sszes forrason belul. Ennek bemutataséban és szemléltetésében a 5. Tablazat és a 5. abra
nyujt szamomra segitséget.

5. Tablazat: Forrasok gsszetétele (2018-2022)
(Forrés: A vallalkozas mérlege alapjan sajat szerkesztés)

FORRASOK OSSZETETELE (2018-2022)

Megnevezés 2018. év | 2019. év | 2020. év | 2021. év | 2022. év
Sajat toke (%) 2,13 2,14 1,45 3,82 6,47
Céltartalékok (%) 0 0 0 0 0,04
Kotelezettsegek (%) 86,99 84,55 83,31 79,49 78,11
Passziv id6beli elhatarolasok (%) 10,89 13,31 15,24 16,69 15,39
Ugyanugy, mint az eszkozoknél, el0szOr itt is tisztdzni szeretném az egyes

mérlegfocsoportok fogalmat, és azutan kezdeném el vizsgalni az alakuldsukat.

A sajat toke értéke jegyzett tokébol, toketartalékbol, eredménytartalékbol, lekotott
tartalékbdl, értékelési tartaléekbol és adozott eredménybdl tevodik Gssze. Olyan sajat forrast
jelent, amelyet a tulajdonos/tulajdonosok véglegesen atadtak a vallalkozéasnak, vagy pedig

az adozott eredménybdl a vallalkozasnal hagytak. Fontos informaciokat is hordoz a cég
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hitelképességére vonatkozoan. (Kardos, et al., 2007) A sajat toke Osszes forrashoz

viszonyitott aranyat a tOkeszerkezeti mutatoknal vizsgalom részletesebben.

Céltartalékot az addzas el6tti eredmény terhére képez a vallalkozas azokra a koltségekre,
raforditasokra ¢és kotelezettségekre, amelyek a kovetkezd években varhatéan felmeriilnek.

(Helgertné & Kurcsinka, 2008)

A Kkotelezettségek tulajdonképpen a véllalkozas tartozasait jelentik, melyek kdozul
megkilonboztetiink hatrasorolt, hosszi és rdvid lejaratd  kotelezettségeket is. A

kotelezettségek valtozasanak alakuldsat az 6. abra elemzem részletesen.

A passziv idobeli elhatarolas ugyanazt a cél szolgalja, mint az aktiv idébeli elhatarolas, azzal
a kilonbséggel, hogy ebben az esetben azok a raforditasok, koltségek vagy bevételek
hatarolhatok el, amelyek a targyidészakban meriiltek fel, viszont a kovetkez6 idészakot

érintik.

Forrasok osszetétele (%) (2018-2022)
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5. abra: Forrasok osszetétele (%) (2018-2022)
(Forréas: Sajat szerkesztés)

A 5. dbra latszik, hogy a forrasokon beliil a kotelezettségek vannak talsulyban, a sajat toke
pedig ehhez képest igen kis mértékii, ami kedvezdtlennek tekinthetd, hiszen a sajat forras
kevesebb, mint az idegen forras. Ezaltal megallapithatd, hogy a vallalkozas eszkozeinek
dont6 tobbségét idegen forrasokbdl finanszirozza. A kotelezettsegek forrason belili ardnya
akkor tekinthetd kedvezdnek, ha értéke kisebb, mint 50%. Ebben az esetben ez az érték
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Iényesen magasabb, ami nem felel meg az elvart értéknek, azonban pozitivnak mondhato,
hogy a kotelezettségek mértéke a vizsgalt évek soran folyamatosan csokkend tendenciat
mutat. Céltartalékot a vallalkozas csak 2022-ben képzett a varhatd kotelezettsegeire, de
mértéke elenyészOnek tekinthet6 a tobbi értékhez képest. Mértéke egészen pontosan 0,04%-

ot tesz ki az dsszes forrason belil 2022-ben.

Mivel a forrasok igen tulnyomé tobbségét a kitelezettségek teszik ki, igy fontosnak tartom
ezt a mérlegcsoportot alaposabban megvizsgalni. Ezek alapjan pedig kotelezettségek
Osszetételét a 6. &bra szemlélteti. Annak kdvetkeztében, hogy a kotelezettségek alakulasa
mar most targyalasra keril, a szakirodalmi attekintés résszel ellentétben a tékeszerkezeti

mutatok kozott nem fogom kilon targyalni a kotelezettségek alakulasanak valtozasat.

Kotelezettsegek megoszlasa (%) (2018-2022)
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6. abra: Kotelezettségek megoszlasa (%) (2018-2022)
(Forréas: Sajat szerkesztés)

Az ébra lapjan megéllapithatd, hogy a vizsgalt évek soran a vallalat kiils6 finanszirozasa
egyértelmiien hosszu lejaratll forrasok bevondsaval torténik. Ennek oka a hatalmas dsszegii
beruhazési és fejlesztési hitel minden évben, amely révén megvalositottak azokat a
beruh&zasokat, amely a cég és az lizemek beindulasahoz és a termékek gyartasahoz
szllkségesek. A hosszu lejarati kotelezettségek csokkenése 2020-ban a hatrasorolt
kotelezettségek megjelenésének koszonhetd, amely 2020-t61 kezdddéen minden évben
keletkezezett a véllalatnal és teljes egészét — szintén minden évben — a kapcsolt
vallalkozéssal kapcsolatos hatrasorolt kotelezettség teszi ki, ennek értéke minden évben
folyamatosan novekedett, ezaltal pedig a kotelezettségeken bellli aranya is. Ugyanakkor
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fontos megemliteni, hogy a hétrasorolt kotelezettségek is hosszU lejaratinak mindsiilnek,
ezéltal pedig az adossagallomany mutatok mértékét is noveli. A rovid lejaratd
kotelezettségek csokkenésének az oka 2020-t6l pedig az, hogy mig a mérlegf6osszeg
jelentds novekedésnek indult, addig a rovid lejarata kotelezettségek visszaestek, foként a
rovid lejérath hitelek visszafizetése miatt, amely kovetkeztében az emlitett mérlegtétel

jelentdsen lecsokkent.

A forrasallomany vizsgalata sordn szeretnék ratérni a tokeszerkezeti mutatok alakulasanak

bemutatasara, amelyet a kovetkez6 fejezetben targyalok.

3.2.3 Tokeszerkezet elemzése

A tOkeszerkezet elemzése soran informaciokat kaphatunk a véllalkozas sajat tokét érintd
valtozasokrol, amelyek foként tulajdonosi dontések kovetkezménye. A tulajdonosi dontések
kiterjednek a vallalat jegyzett tokével valo ellatasara, illetve az eredmény-visszaforgatasra,
amely a sajat tke novelése érdekében torténik. A tovabbiakban tehat a szakirodalmi
attekintésben emlitett tOkeszerkezeti mutatdkat szeretném bemutatni, a céltartalékok aranya
és a kotelezettsegek aranya mutatok kivételével, hiszen ezek mar bemutatasra kertltek a
forrasok Osszetételének vizsgalata soran. A tékeszerkezeti mutatok alakulasat a 6. Tablazat
tartalmazza.

6. Tablazat: Tokeszerkezeti mutatok alakulasa (2018-2022)
(Forras: A véallalkozas mérlege alapjan sajat szerkesztés)

TOKESZERKEZETI MUTATOK (2018-2022)

Megnevezes 2018. év | 2019. ev | 2020. év | 2021. év | 2022. év
Tokeellatottsag (%) 2,13 2,14 1,45 3,82 6,47
Tokefesziiltség (%) 4079,34 | 3959,02 | 5726,68 | 2082,04 | 1207,33
Sajat toke novekedése (%) 101,15 144,28 116 315,4 599,59
Tokearanyos addzott eredmény A 5,2 43,12 -28,27 -300,60 | 284,19
Toékearanyos ad6zott eredmény B 5,15 29,89 -24,37 -95.31 47,40

A tOkeellatottsag mutato a sajat toke és a forrasok dsszesen hanyadosaként képezhetd. Mivel
a forrasadllomany vizsgalatanal nem ejtetettem részletesen szot errdl a hanyadosrdl, igy ezt
itt szeretném megtenni. Altalanosan elmondhatd, hogy a mutat6 értékének tartésan 30%
alatti szintje kritikus helyzetet idézhet eld. A tOkeellatottsag a 2020-as évtol eltekintve

novekvo tendenciat mutat, azonban egyik évben sem éri el a minimalis 30%-ot. Ennek oka,

49



hogy a vallalkozds forrasainak jelent6s részét a kotelezettségek teszik ki, amely
kovetkeztében a sajat forrds ardnya az dsszes forrason belll is kisebb lesz, hiszen minél
nagyobb mertékben vesz fel idegen forrast a vallalat, a kotelezettségek aranya az 6sszes
forrason belll egyre inkabb kozelit a 100%-hoz, a tokeellatottsag értéke pedig a nulldhoz.
Eszrevehetd, hogy az idegen t6ke ardnya egyre inkabb csokken a véllalkozason beliil, amely
kovetkeztében a tokeellatottsag mutatd értéke novekszik. A kotelezettségek aranyanak
csOkkenése azonban nem a kotelezettségek csokkenésének koszonhetd, — hiszen ezek
minden vizsgalt év sordn folyamatosan ndvekedtek — hanem a sajat t6ke folyamatos
ndvekedésének, 2020 kivételével, aminek kovetkeztében a sajat téke Gsszes forrason beliili
arénya is novekedett. 2020-ban a névekedést megtori egy minimélis csokkenés, mely annak
a kovetkezménye, hogy a sajat toke 2020-ra lecsokkent a kotelezettségek pedig
megnovekedtek, ezaltal a sajat toke mérlegf6osszegen beliili aranya is lecsokkent. Annak
érdekében, hogy a mutatd tovabbi novekedést mutasson, a vallalatnak mindenképpen

csokkentenie sziikséges a kotelezettségallomanyat.

Az elézéekben emlitett Osszefliggést a sajat toke és a kotelezettségek kozott, nagyon jol
szemlélteti a tOkefesziiltség mutatd, amely kifejezetten az idegen téke és a sajat tke
viszonyat mutatja, egészen pontosan az idegen téke és a sajat téke hanyadosa. Ertéke akkor
tekinthetd a legkedvezdbbnek, ha 100% alatti, hiszen ekkor az idegen toke kisebb, mint a
sajat toke. Lathatd, hogy a vallalkozas életében a kiilsé finanszirozas rendkiviil nagy
aranyban van jelen, a kotelezettségek magasan meghaladjak a sajat toke Osszegét, erre utal
a tékefesziiltség rendkiviil magas értéke. Ezenkivil mivel a vallalat kotelezettségeinek
legnagyobb részét a hosszu lejaratl kotelezettségek teszik ki, magas az eladésodottsag
kockéazata is. Ugyanakkor lényeges, hogy a mutatd csokkenésébdl adodoéan a kiilsd
finanszirozas egyre kisebb mértékben van jelen a vallalatban, amely pozitivan értékelhetd.
A nagy kiugrast 2020-ban részben a kotelezettségek novekedése, részben pedig a sajat téke
csokkenése okozta, amiben pedig fOként a negativ adozott eredmény jatszott szerepet. A
kotelezettségek értékének csokkenése a tovabbiakban a mutatdé értékének tovabbi
csokkenéséhez vezetne, azonban a kotelezettségek Osszege az vallalatnal a vizsgalt évek
vonatkozasaban inkabb ndvekvé tendencidt mutat. Osszességében tehat elmondhatd, hogy a
mutatd kedvez6 alakulasa nem a kotelezettségek csokkenésének, hanem sokkal inkabb a
sajat toke novekedésének koszonhetd, azonban azt is 1ényeges megemliteni, hogy a mutatd

értéke még igy is kritikusan magas, igy fennall a kockézat az eladésodottsagra.
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A sajat toke novekedése mutatd a sajat téke és a jegyzett toke hanyadosaként hatarozhat
meg. Eldnyosnek tekinthetd, ha a sajat toke meghaladja a jegyzett toke értéke, azaz, ha a
mutaté meghaladja a 100%-ot. 6. Tablazatbol latszik, hogy a mutatd értéke minden, a
vizsgalat targyat képezd évben meghaladta a 100%-ot, amely tehat kedvezdnek tekinthetd.
A tarsasag jegyzett tokéje a vizsgalt idészakban nem valtozott, ezek alapjan elmondhato,
hogy a sajat tbke novekedésének valtozasa kizardlag a sajat toke valtozasdnak eredménye.
A mutaté 0Osszességében folyamatosan novekvd tendenciat mutat, amely pozitivan
értékelendd, 2020-ban viszont visszaesés tapasztalhatd. Ez a visszaesés a sajat toke
csokkenésének koszonhetd, amelyet foként a negativ addzott eredmény okozott. Annak
ellenére azonban, hogy a véllalkozds 2021-ben is jelentés negativ ad6zott eredményt
produkalt, mégsem volt negativ hatassal a mutaté alakulasara, ugyanis a lekotott tartalék
0sszege kompenzalta a negativ eredmenyt. 2022-ben nagy ndvekedés lathato az el6z6 évhez
képest, amely annak kdszonhetd, hogy a sajat toke jelentds 0sszeggel nétt, még a negativ
eredménytartalék ellenére is. Osszességében elmondhato, hogy a tarsasag a jegyzett tokéjét
hatékonyan miikodtette, ugyanis a sajat toke értéke minden évben meghaladta a jegyzett

t6kéjét.

Tékeranyos adozott eredmény alakulasa (2018-2022)
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7. abra: Tékearanyos adozott eredmény alakulasa (2018-2022)
(Forrés: Sajéat szerkesztés)

Tékeranyos adozott eredmény szemléletesebb bemutatasahoz elkészitettem a 7. abra A
mutato ketféleképpen is meghatarozhato; viszonyithatjuk az adézott eredmény értékehez a

jegyzett tokét és a sajat tokét is. Az el6z6 esetben az ,,A” mutatordl, mig masodikesetben a
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,»B” mutatorol beszEliink. Mivel az el6z6 mutatobol megtudhattuk, hogy a sajat toke minden
vizsgalt évben meghaladta a jegyzett tOke értékét, igy varhatéoan az ,,A” mutatd esetében
nagyobb értékeket tapasztalhatunk, hiszen ugyanahhoz az értékhez Kkisebb értéket
viszonyitunk, mint a sajat toke esetében. Az el6z0 mutatonal azt is emlitettem, hogy a
jegyzett toke egyik vizsgalt évben sem valtozott, igy az ,,A” mutatd esetében is elmondhato6,
hogy valtozésat csakis az adozott eredmény véltozasa befolyésolta. A 2020 és 2021 évben
tapasztalhatdé negativ értéeket mindkét mutatd esetében egyértelmiien a negativ adédzott
eredmény okozta, amely negativ érték kedvezétlennek mindsitendé. Eszrevehetd, hogy
2018-ban és 2020-ban nem volt nagy kilénbség a két mutatd kozott, igy elmondhatd, hogy
ebben a két évben a sajat téke csupan kis mértékben haladta meg a jegyzett t6két. Az id6
eldérehaladtaval egyre nagyobb eltéréseket lathatunk a két mutatd alakuldsaban, amely arra
mutat, hogy a sajat toke egyre nagyobb mértékben ndvekszik a jegyzett tékéhez képest. Az
utols6 évben a korabbi évekhez képest magasnak tekinthetd a két mutaté értéke, ,,A” mutatd
esetében ugrasszerli novekedést figyelhetiink meg €s ,,B” mutatonal is novekedées lathatd az
el6z6 évekhez képest. Ezt a ndvekedést jorészt a vallalat adozott eredményének ndvekedése
okozta, ugyanakkor ezzel egyidejlileg a vallalkozds sajat tokéje is nagymértékben
emelkedett. Osszességében nem tekinthetjiik teljes mértékben kedvezének a mutatd
alakulasat, hiszen két évben is negativ értéket vett fel, ugyanakkor bizakodasra ad okot a
2022-ben lathato novekedés.

3.2.4 Horizontalis mutatok

A horizontalis mutatok esetében mind az eszkdz, mind pedig a forras oldalr6l hasznalunk fel
adatokat a mutatok kiszdmitdsahoz. Ebben az esetben két mutatot fogok megvizsgalni; a

befektetett eszk6zok fedezete mutatot, valamint a tékemultiplikétort.

A befektetett eszk6zok fedezete mutatd segitséget nyujthat ahhoz, hogy kovetkeztetni
tudjunk a finanszirozasi stratégia jellegére, valamint arra, hogy az illeszkedési elv — az a
kdvetelmény, hogy a vallalkozés a tartdsan lekotott eszkdzeit tartos forrassal, az atmenetileg
lekotott eszkdzeit pedig rovid lejaratd forrassal finanszirozza — mennyiben érvényesul. A
befektetett eszkgzOk fedezete mutatd vizsgalatahoz elkészitettem a 7. Tablazatot, amely
tartalmazza a mutato kiszamitasanak mindkét modjat. Az egyik kiszamitasi mod a sajat toke
és a befektetett eszkdzok aranyat jelenti (A), amely képes megmutatni, hogy a vallalkozas
sajat forrasbol a befektetett eszkdzok hany szdzalékéat képes finanszirozni. A mésodik

kiszamitasi mod esetében a sajat toke 0sszegét a hosszu-és hatrasorolt kotelezettségekkel
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noveljik, és ezt az értéket viszonyitjuk a befektetett eszkozokhoz, amellyel lehetéségiink
van megvizsgalni, hogy a vallalkozas tartos forrasai milyen mértékben fedezik a befektetett
eszkozoket.

7. Tablazat: Befektetett eszk6zok fedezettsége (%) (2018-2022)
(Forrés: A vallalkozas mérlege alapjan sajat szerkesztés)

BEFEKTETETT ESZKOZOK FEDEZETTSEGE (%) (2018-2022)

Megnevezés 2018. év | 2019. év | 2020. év | 2021. év | 2022. év
Befektetett eszkdzok fedezete A 2,23 2,38 1,66 4,52 8,77
Befektetett eszkozok fedezete B 70,58 69,86 67,59 75,54 99,02

A két mutatd kdzott 1ényeges eltérés tapasztalhatd, ami a kotelezettségek tulsulyara enged
kovetkeztetni. Lathato, hogy a vallalkozas tisztan sajat t6kébol egyaltalan nem lenne képes
fedezni a befektetett eszkdzeit. Mivel jelentds beruhazasokra kertilt sor az évek soran, igy
ennek jelentds részét idegen forrdsbol finansziroztak, amely a tdblazatban is lathato, hiszen
a ,,B” mutato értéke jelentdsen nagyobb mértékii, mint az ,,A” mutat6 értéke. A tablazatbol
az is leolvashato, hogy az illeszkedési elv nem érvényesil, azaz a véllalkozas nem képes a
befektetett eszkozeit tartds forrasokkal finanszirozni, kénytelen ehhez rovidlejaratd
forrasokat is igénybe venni, ami a révid lejaratt kotelezettségek ndvekedését eredményezte
egészen 2020-ig. Ebbdl adddoan elmondhatd, hogy a vallalkozas finanszirozasi
részét is atmeneti forrashdl finanszirozza. A 2018-t6l 2020-ig tartd csokkenést foleg a
befektetett eszk6zok jelentds gyarapodasa okozta. Azonban az mindenképpen pozitivan
értékelendd, hogy a két mutatd 2020-t61 folyamatos ndvekedést mutat, 2022-ben pedig a ,,B”
mutato értéke majdnem eléri a szaz szazalékot. Ennek hatasara a vallalat rovid lejaratu
kotelezettségei is csokkenésnek indultak 2020-t6l. Ez az dsszefliggés pedig nagyon szépen
latszik a nettd forgotdke alakulasabol is, amelyet a szakirodalmi attekintés részben nem
emlitettem, de fontosnak tartottam megmutatni, hogy teljesebb képet kapjunk a vallalat
finanszirozasi szerkezetébdl. Alakulasat a 8. Tablazat mutatja.

8. Tablazat: Netto forgotdke alakulasa (eFt) (2018-2022)
(Forrés: A vallalkozas beszamoloja alapjan sajat szerkesztés)

NETTO FORGOTOKE ALAKULASA (2018-2022)

Megnevezés 2018. év 2019. év | 2020. év 2021. év 2022. év

Netto forgotoke (eFt) -6.222.389 | -7.047.917 | -7.982.502 | -2.493.595 | 9.646.389
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Ez a mutatd megmutatja, hogy a hosszu lejaratl forrasok a forgéeszkdzok hanyadrészét
finanszirozzak, ebbdél adoddéan a forgoeszkozok és a rovidlejarati kotelezettségek
kilonbozeteként hatarozhatjuk meg. A 2018-2020-ig tarté csokkenés a mutato ertékeben a
rovid lejaratt kotelezettségek gyarapodéasanak koészonhetd, ugyanis bar a forgdeszkdzok
évrél évre novekedést mutatnak, sokkal kisebb mértékben ndvekedtek, mint a rovid lejaratd
kotelezettségek. A vizsgalt évek sordn a mutato értéke szinte minden évben negativ értéket
vett fel, amelybdl megallapithato, hogy a forgoeszkdzokon tilmenden a befektetett eszkdzok
egy reszeét is rovid lejaratu forrasokkal finanszirozta a vallalkozas, ez a megallapitas pedig
egyezik a befektetett eszkdzok vizsgalata soran tortént kovetkeztetéssel. 2022-ben pozitiv
értéket vett fel, amely azt mutatja, hogy a forgoéeszkdzok értéke meghaladta a rovid lejaratd
kotelezettségek értékét. Ebb6l a mutatobol tehat kiolvashatd, hogy a rovid lejaratu
kotelezettségek egy részét a vallalat a tartdsan lekotott eszkdzok finanszirozasara forditja,
valamint értéke évr6l évre novekszik 2020-t6l, amely pedig valdban azt jelenti, hogy
csokken a rovid lejaratl kotelezettségek szerepe a forgdeszk6zok finanszirozéséaban.
Ugyanakkor a mutato ertékének ndvekedése nem csupan a rovid lejaratl kotelezettségek

csokkenésének, hanem a forgdeszk6zok ndvekedésének is kdszonhetd.

A kovetkezOkben pedig a tékemultiplikator valtozasat vizsgalom, melyet a 8. abra

szemléltet.

Tokemultiplikator valtozasa (%) (2018-2022)

8000 %

6873,94

6000 %

4000 %

2000 %

1545,74

0%
2018. év 2019. év 2020. év 2021. év 2022. év

8. &bra: Tékemultiplikator valtozdsa (%) (2018-2022)
(Forrés: Sajéat szerkesztés)

A tékemultiplikator tulajdonképpen a tékeellatottsag mutatd komplementere vagy reciproka,

hiszen a tékemultiplikator az eszk6zok Gsszesen értékét viszonyitja a sajat tokéhez, mig a
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tokeellatottsag mutatd pedig a sajat toke értékének és a forrdsok Osszesen értéknek a
hanyadosa. Az sszes forras pedig megegyezik az 6sszes eszkizzel, igy tehat ez a két mutato
valoban egymas komplementerének tekintheté. A vizsgalt véllalat esetében lathatoan
csokkend tendenciat mutat, eltekintve a 2020-as évtdl, amikoris egy elég nagy ugras
figyelheté meg. Ez a ndvekedés egyarant kdszonhetd az eszkozalloméany nagymértéki
emelkedésének, valamint a sajat toke csokkenésének, amelyet nagyrészt a negativ addzott
eredmény idézett el6. A tovabbi években lathatd csokkenést pedig foként a sajat téke
novekedése okozta, annak ellenére, hogy 2021-ben is negativ adozott eredménnyel zart a
véllalkozas, amelyet leginkabb a lekotott tartalék ellenstlyozott. Altalanosan a mutatorol
elmondhat6, hogy minél nagyobb az aranya, annal kedvezdtlenebbnek kell tekinteni, hiszen
a tulzottan magas érték és ennek névekedése az idegen forrdsok magas aranyabdl, azaz a
tokeer6sség csokkenésébol kovetkezik. A vallalkozas esetében lathatéan rendkivil magas
értékek jelennek meg az dbran, amelyet rendkiviil kedvezétlennek kell tekinteni. A hatalmas
értékek a kotelezettségek rendkiviil magas aranyara vezethetd vissza, amely kovetkeztében
a sajat toke Osszes eszkdzon beliili aranya is joval kisebb lesz. A kedvezdtlen értékek ellenére
a mutaté alakulasa a vallalkozas esetében pozitiv iranyba halad, hiszen 2020-t6l

ugrasszerien csokken a mutato értéke.

3.3 Pénzigyi helyzet elemzése

A penziigyi helyzet elemzése soran elemezhetjik a hosszu-és rovid tavu fizet6képességet. A
hosszu tavu pénzugyi helyzet vizsgélata sordn az adossagallomany aranya, a sajat toke
ardnya, az addssagallomany fedezete, valamint az elad6sodottsdg foka mutatd
felhasznalasaval igyekszem bemutatni a vallalkozés hosszu tavi pénzigyi helyzetét alakito
tényezoket. A rovidtava pénziigyi helyzet elemzésében pedig a likviditési rata-és gyorsrata,
a pénzeszkoz-és dinamikus likviditasi mutato, illetve a hitelfedezettségi mutatd lesznek a
segitségemre. A tovabbiakban el6szor a hosszu tava pénziigyi helyzetet mutatnam be

részletesen, majd pedig ratérnék a rovid tavu pénziigyi helyzet elemzesere.

3.3.1 Hosszu tavu pénzigyi helyzet vizsgalata

A hossz( tavu pénzigyi helyzet vizsgalatdhoz segitséget nyljtanak szamunkra az
adossagallomany mutatok, amelyek kifejezetten a hosszu lejaratd  kotelezettségekkel
szamolnak —amibe pedig a hatrasorolt kotelezettsegek is beletartoznak. Az addssagallomany

mutatdk alakulasat a 9. Tablazat tartalmazza.
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9. Tablazat: Adossagallomany mutatok (%) (2018-2022)
(Forrés: A vallalkozas mérlege alapjan sajat szerkesztés)

Megnevezés 2018. év | 2019. év | 2020. év | 2021. év | 2022. év
Adossagallomany aranya (%) 96,84 96,59 97,54 94,01 91,14
Sajat téke aranya (%) 3,16 3,41 2,46 5,99 8,36
Adossagallomany fedezete (%) 3,27 3,53 2,52 6,37 9,72
Elad6sodottsag foka (%) 86,99 84,55 83,31 79,49 78,11

Az addssagallomany aranya és a sajat tOke aranya mutatok segitségével meghatarozhatjuk,

hogy a vallalkozas a sajat vagy az idegen forrasokra tamaszkodik inkabb a miikodése soran,

ezek a mutatok egymas komplementereinek tekinthet6k. Emiatt tehat egyszerre szeretnék a

két mutatoval foglalkozni, hiszen a két mutatd egylittesen vizsgalja a teljes tokeallomanyt,

amely idegen-és sajat tokére oszthatd és emiatt ugy érzem, a két mutatd foként egyiittesen

értékelhetd. A tablazatban lathatdé mutatok szemléletesebb bemutatdsdhoz a 9. abra

segitségét veszem igénybe.
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9. dbra: Adossagallomany mutatok alakulasa (%) (2018-2022)
(Forras: Sajat szerkesztés)

Az el6z6ekben emlitett két mutatd alapjan altalanossagban elmondhat6, hogy a vallalat
foként idegen forrasokra tdmaszkodik, hiszen a tartds forrdsokon belul a sajat forrasrész
aranya mindossze 2,46 és 8,86 szazalék kdzott mozgott, és a 2022-ben lathatd legmagasabb
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érték is csekély mértékiinek tekintheté. Mindez kedvezétlennek tekinthetd, ha figyelembe
vesszilk azt a kovetelményt, hogy a sajat forrdsok minél nagyobb aranya a kedvezo.
Ezenkivil az addssagallomany aranyat akkor tekinthetjuk minimalisan elfogadhatonak, ha
értéke 60 % alatti, illetve a sajat tOke aranya pedig akkor elfogadhato, ha értéke 40 % feletti.
A fent lathatdé mutatdk messze elmaradnak a minimalisan elfogadhat6 értékektol, amely
Osszességében rendkivil kedvezodtlennek tekinthet6, azonban a mutatok lathatdan javulo
tendenciat mutatnak — az adossagallomany mutatd csokken, a sajat téke aranya pedig
novekszik — ami pozitivan értékelend6. Az addssagallomany mutatdé magas aranyat tobbek
kozott azért tekinthetjilk kedvezdtlennek, mert kovetkeztében a vallalkozas pénziigyi
biztonsaga nehezebben tarthat6 fenn, hiszen ezt kamatfizetési és visszafizetési kotelezettség
is terheli, ellentétben a sajat tOkével, amely nevébdl is adoddan a vallalkozas sajat
forrasainak részét képezi, tehat nem terheli kotelezettség. Mindezek dsszességeben alacsony
foku hosszU tava pénzugyi onalldsagra és a stabilitas ingadozéaséra utalnak. Ugyanakkor a
magas adossagallomany részben indokoltnak tekinthetd, hiszen a hossza lejarata
kotelezettségek meértékének legnagyobb részét a beruhazasi és fejlesztési hitelek teszik ki,
amelyek segitségével az évek soran jelentés beruhazasokat valdsitottak meg, amik a
késdbbiekben valdsziniileg tobbszorosen is meg fognak térilni. S6ét, mar a vallalkozas
arbevételének alakulasaban is gyonyoriien latszik — amelyet a 11. abra szemléltet —, hogy a
vallalkozas termelése rendkiviil beindult, ami f6leg a beruhdzasoknak kdszonhetd, hiszen

ezek segitségével allitja eld a termékeit a vallalat.

Az adossagallomany fedezettsége mutatd a sajat tOke és a hossza lejarata kotelezettségek
(beleértve a hatrasorolt kotelezettségeket is) hanyadosaként hatarozhatd meg. Az
adossagallomany rendkiviil nagy mértékének kdszonhetden a mutato értéke egyik évben sem
éri el a minimalis 67% feletti értéket, amely nem tekinthet6é kedvezének. A vallalat hossza
tavon esedékes kotelezettségei évrdl évre egyre ndvekednek, amely a késdbbiekben kritikus
helyzetet idézhet eld, noveli az eladosodottsdg kockézatat. A mutatdé a kedvezdtlen
értékektol fuggetlenil ndvekedést mutat, a 2020-as visszaesés kivételével. Ezen visszaesés
oka sajat toke csokkenésének, valamint az addssdgallomany tovabbi novekedésnek

tulajdonithato.

Az eladésodottsagi fok mutatd segitségével nem vagyunk képesek kovetkeztetni arra
vonatkozodan, hogy a véllalkozas képes-e fedezni a fennall6 tartozasait, csupéan azt tudjuk
leolvasni beldle, hogy a vallalkozas eszkozeinek hany szazalékat finanszirozza idegen

forrasbol. A mutaté értéke tulajdonképpen egyik évben sem tekintheté kedvezonek, hiszen

S7



magasnak mondhatd az értéke, azonban szintén pozitiv tény, hogy a mutatd értéke
folyamatosan csokkend tendenciat mutat, tehat az eszkdzeinek finanszirozasaban egyre

inkabb szerepet jatszanak a sajat forrasok is.

3.3.2 Rovid tva pénzigyi helyzet vizsgalata

A rovid tdvl pénziigyi helyzet vizsgalata soran lehetéségiink van arra, hogy likviditasi
mutatok segitségével elemezhessiik a vallalkozas rovid tavu fizetOképességét. Ennek soran
altalaban a forgdeszkdzoknek, vagy azoknak egy részének rovid lejaratt kotelezettsegekhez
viszonyitott aranyat vizsgaljuk. Fontos kiemelnem, hogy a likviditdsi mutatok nem
alkalmasak arra, hogy megmutassak, a vallalkozds fizet6képessége zavartalanul és
folyamatosan fennéll-e, csupan azt lehet az értékiikb6l megallapitani, hogy a tarsasag
viszonylag konnyen mobilizalhaté eszkdzei mennyiben fedezik a rdévid lejaratd
kotelezettségeket. Ezen mutatdk alakulasat a 10. Tablazat mutatja.

10. Téblazat: Likviditasi mutatok (2018-2022)
(Forréas: A vallalkozas beszamoldja alapjan sajat szerkesztés)

LIKVIDITASI MUTATOK (2018-2022)

Megnevezés 2018. év | 2019. év | 2020. év | 2021. év | 2022. év
Likviditasi rata (%) 20,45 42,87 48,42 79,68 218,66
Likviditasi gyorsrata (%) 19,61 36,36 35,17 55,76 | 134,48
Pénzeszkoz likviditas (%) 9,04 23,57 24,54 33,65 74,27
Dinamikus likviditas (%) 0,96 3,16 0,59 -6,71 80,33
Hitelfedezettségi mutato (%) 10,57 12,79 10,63 22,10 60,21

A legaltalanosabban hasznalt likviditasi mutatd a likviditasi rata, amely soran az 0sszes
forgOeszkoz érteket viszonyitjuk a rovid lejaratd kotelezettségekhez. A vizsgalt vallalkozas
esetében a mutat6 alakulasardl elmondhato, hogy folyamatosan névekvé tendenciat mutat,
amely kedvezdnek tekinthet6. Azonban a mutato értéke 2022 el6tt egyik évben sem érte el
a 100%-ot, tehat a vallalkozas rovid lejarati kotelezettségeit nem fedezték az atmenetileg
lekotdtt eszkozok, ezaltal fennallt a fizetésképtelenség kockazata is. Ezek a kedvezotlen
értékek foként a rovid lejaratl  kotelezettsegek magas értékeének tudhatd be a
forgoeszkdzokhoz képest. Annak ellenére, hogy a rovid lejaratu kotelezettségek Gsszege
2018-2020-ig terjedd idészakban novekedett, a mutatd értéke mégis ndvekvo tendenciat

mutat, ami annak tulajdonithatd, hogy a forgdeszkozok &Osszegének novekedése
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ellensulyozta a rovid lejaratd kotelezettsegek novekedesét. 2021-r61 2022-re rendkivil nagy
novekedés lathatd a mutato értékében, mely héatterében a forgdeszkdzok jelentds osszegii
emelkedése all, ugyanakkor a mutatd kedvezd alakulasdban ezenkiviil a rovid lejarata
kotelezettségek csOkkenése is szerepet jatszott. A ndvekedes eredményeként a mutatd
meghaladta a minimélisan elfogadhat6 értéket, ami pozitiv valtozast je/lent. Ez a mutatd a
horizontalis mutatoknal emlitett nett6d forgdtoke alakulasaval is kapcsolatban van, hiszen a
nettd forgotoke is az itt vizsgalt két adatot veszi figyelembe, igy tehat amikor a likviditasi

rata nem éri el a 100%-ot, a nett6d forgdtdke értéke is negativ volt.

A likviditasi gyorsrata a likviditasi rata sziikitéseként foghaté fel, amely soran a
forgOeszkozok értékét csokkentjik a készletek értékével, és ezt az 0sszeget viszonyitjuk a
rovid lejaratl kotelezettségekhez. Ezaltal tehat lesziikitettik az el6z6 mutatodt, kivettiik
beldle a legnehezebben pénzzé tehetd forgdeszkozt. Ebbdl addddan a mutato értékei nyilvan
kisebb értéket fognak felvenni az el6z6nél. A tablazatbol lathatd, hogy 2018-ban csupan egy
Kis eltérés volt a két mutat6 kozott, ami azt jelenti, hogy a forgéeszkozok kozott a készletek
csupan kis értéket képviseltek. Az évek sordn észrevehetden egyre nagyobb eltérések
lathatok a két mutatd kozott, tehat a készletek egyre nagyobb szerepet jatszanak a
forgOeszk6zOkon beliil. A mutatd alakuldsa osszességében kedvezének mondhato, hiszen

novekvo tendenciat mutat, és 2022-ben el is éri a minimalis értéket.

A pénzeszkoz likviditas nevébdl is adodoan a vallalkozas pénzeszkozeit viszonyitja a rovid
lejaratu kotelezettségekhez. Ebben a mutatdéban tehat mar a leglikvidebb forgbeszkoz
szerepel. A mutato alakulasaban, csakigy, mint az el6z6 két mutato esetében, novekedést
tapasztalhatd, még a rovid lejaratu kotelezettségek 2018-2020-ig tartd emelkedése ellenére
is. Azonban a mutato értéke még 2022-ben sem éri el a szaz szazalékot, tehat csupan a
pénzeszkozdk nem nyujtanak elégséges fedezetet annak érdekében, hogy a vallalat teljesiteni
tudja a rovid lejaratd kotelezettségeit. Ugyanakkor a minimalis elvarasként el6irt hisz

szazalekot 2019-t61 minden évben meghaladja.

A 10. &bra szemlélteti az el6z6ekben bemutatott mutatok alakulasat, alapjan tehéat
0sszességében elmondhatd, hogy a likviditasi rata, a likviditasi gyorsrata és a pénzeszkdz
likviditas is novekvo tendenciat mutat az évek soran, ezaltal a harom mutatd alakulasa

kedvezoOnek tekintheto.
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10. abra: Likviditasi rata-gyorsrata és pénzeszkoz likviditas alakulasa (%) (2018-2022)
(Forras: Sajat szerkesztés)

A dinamikus likviditas az el6zé harom mutat6 hianyossagait probalja kikiiszobolni. Ertékét
ugy kapjuk, ha az uUzleti tevekenység eredményét elosztjuk a rovid lejaratl
kotelezettségekkel. A mutatd alakulasaban ingadozas figyelheté meg, 2021-ben pedig
negativ értéket is felvett, hiszen az Gzemi tevékenység eredménye negativ volt. Ennek oka,
hogy a vallalkozas a nagymértékben megemelkedett alapanyagkoltségei kovetkeztében nem
tudott pozitiv Uzemi eredményt produkalni, még az arbevétel nagymértékii emelkedése
ellenére sem. A mutatd alakulasaban azonban 2022-re szintén egy hatalmas ndvekedés
figyelhetd meg, amely annak koszonhetd, hogy a vallalkozas iizemi eredménye az el6z0
évekhez képest rendkivili mértékben emelkedett, mig a révidlejaratd kotelezettségek értéke
pedig lecsokkent. Ezéltal a vallalkozas meghaladta a mutatd kivant szintjét, amely a jol

miikodo vallalkozasok esetében magasabb, mint 50%.

Hitelfedezettségi mutatd azt mutatja meg, hogy a vallalkozés kovetelései milyen mértékben
fedezik a rovid lejaratd kotelezettségeit, ezaltal a kovetelések és a rovid lejaratd
kotelezettségek aranyaként hatarozhatjuk meg. Lathatd, hogy a vallalkozas révid lejaratu
kotelezettségei minden évben meghaladtak a kovetelések 0sszegét, ezaltal a mutato egyik
évben sem érte el a 100%-ot. Ez Gsszességében kedvezétlennek tekinthetd, hiszen a
vallalkozasnak tobb a fennall6 kotelezettsége, mint amennyi 6sszeggel neki tartoznak. 2022-
ben azonban egy jelentés mértékii emelkedés tapasztalhato, és bar ebben az esetben sem éri

el a 100%-ot, mégis pozitivnak tekinthetd az alakulasa. Ez a novekedés foként a rovid
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lejarata kotelezettségek csokkenésének tulajdonithatod az el6z6 évhez képest. Ugyanakkor
ugyanezen évben a kdvetelések is megemelkedtek, igy 6sszességében a két érték ellentétes

irdny( valtozasa okozta a mutaté nagymértékii emelkedését.

3.4 Jovedelmezoségi helyzet elemzése

A jovedelmezdségi helyzet elemzése soran egyes eredménykategoridkat viszonyitunk
valamilyen vetitési alaphoz. Ebb6l adddoan a jovedelmezbségi helyzetet az arbevétel-
aranyos jovedelmezGségi, a tOkearanyos jovedelmezOségi, az élémunka-aranyos
jovedelmezOségi, valamint az eszkOzardnyos jovedelmezdségi mutatok egy részének
felhasznalasaval igyekszem bemutatni. Fontos ezen mutatdk esetében kihangsulyozni, hogy
nem hasznalok fel minden lehetséges képezhetd ardnyszamot, csupan azokat, amelyek az
adott eredménykategoria keletkezéséhez hozzajarultak, illetve fontosak a vallalkozas
jovedelmezdségének elemzése szempontjabdl. A tovabbiakban tehat a fentebb felsorolt

mutatok alakulasat elemzem.

3.4.1 Arbevétel-aranyos jovedelmezéségi mutaték

Az arbevétel-aranyos jovedelmezdségi mutatok esetében az lizemi eredményt viszonyitjuk
az arbevétel vagy a bevétel adataihoz. Ennek soran az arbevétel-aranyos tizemi eredmény,

és az arbevétel-aranyos addzas el6tti eredmény mutatot szeretném bemutatni.

Arbevetel alakulasa (eFt) (2018-2022)
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Mieldtt azonban részletezni kezdeném az emlitett tablazatban lathatd mutatok alakulasat,
fontosnak tartom érintdlegesen bemutatni a vallalkozés arbevételének alakulasat, melynek
szerepe lényeges ezen mutato esetében. A vallalkozas arbevételének alakuldsat tehat a

fentebb lathatd 11. dbra szemlélteti.

A vdllalkozas arbevételét 2018-ban csupan a projekthez kapcsolodd koltsegek tovabb
szamlazasabol, valamint gabona értékesitésébdl szarmazott. A tarsasdg az ilizemszeru
miikodeset 2019-ben kezdte meg, igy az alaptevékenységbdl szarmazo arbevétel csupan ett6l
az évtol jelenik meg a vallalkozas életében. A vallalkozas arbevételében egyértelmi
ndvekedés tapasztalhaté az vizsgalt évek soran, a legnagyobb mértékii novekedés pedig
2022-ben figyelhetd meg, ugyanis ekkor kozel duplajara nétt az értékesités arbevétele az
el6z6 évhez képest. Az értékesités arbevétele alapvetden 2020-ra emelkedett még
dinamikusan az el6z6 évekhez képest, lathato, hogy az arbevétel ettdl az évtol kezdve indult
erételjes novekedésnek. Ez a nagy ndvekedés egyrészt a termeldiizemek beindulasa
kovetkeztében sziikséges atfutasi id6 lecsengésének koszonhet6, masrészt pedig erre
raerésitett a covid helyzet kovetkeztében megugro alkohol keresletének névekedése, amely
tehat kedvezden hatott a vallalkozas arbevételére. Ezenkiviil a véllalkozas jelentdsebb

aremelés révén tudott még ilyen nagymértékii arbevétel emelkedést véghez vinni.

Az abrabol az is leolvashato, hogy a vallalkozas arbevételének rendkivil tdinyomo tébbségét
az exportértékesités arbevétele teszi ki, a belfoldi értékesités csak csekély részét teszi ki a
teljes arbevételnek. Az exportértékesités az Union bellli és kivali allamokra is Kiterjed,
azonban ennek jelentdsebb részét az Unidn beliili értékesités adja. A 2022-es év kiegészitd
mellékletébdl olvashatd, hogy az Union beliili értékesités esetében a legnagyobb részt a
Németorszagban torténd értékesités teszi ki, mig az Union kiviili értékesités legnagyobb
aranyat a Szerbiaba torténd értékesités adja. Osszességében tehat az abrabdl lathatd, hogy a
vallalkozas arbevétele a vizsgalt idészakban dinamikusan emelkedett, amelyben egyrészt
szerepet jatszott a termeldiizemek beindulasa, melynek révén egyre tobb terméket tudtak
eléallitani. Masrészt ez a nagy névekedés a covid jarvany kévetkeztében megugro alkohol

crer

alkohol értékesitése teszi ki a legnagyobb részt.

A vallalkozés arbevetelének bemutatdsa utan szeretnék ratérni az arbevétel-aranyos
jovedelmezOségi mutatok alakulasanak elemzésére, amely a 11. Tablazatban talalhato

részletesen.
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11. Tablazat: Arbevétel-ardnyos jovedelmezbségi mutatok (%) (2018-2022)
(Forras: A vallalkozas eredménykimutatasa alapjan sajat szerkesztes)

ARBEVETEL-ARANYOS JOVEDELMEZOSEGI MUTATOK (%) (2018-2022)

Megnevezés 2018. év | 2019. év | 2020. év | 2021. év | 2022. ev
Arbevétel-aranyos iizemi eredm. 13,13 8,06 0,54 -2,96 14,62
Arbevétel-aranyos ad.el.eredmény 12,85 7,06 0,25 -9,04 4,55

Az arbevétel-aranyos izemi eredmény esetében az alaptevékenységgel elért eredménnyel
szamolunk, az zemi eredményt osztjuk el az arbevétel és az egyéb bevétel dsszegével.
Ezaltal megtudhato, hogy az értékesités arbevételének hany szazaléka realiz&lodott profit
formajaban. A mutat6 alakuldsaban 2021-ig alapvetéen csokkenés figyelheté meg. Mindez
annak koszonhetd, hogy a nagy arbevétel emelkedés mellett a vallalkozéas koltségei egyre
nagyobb mértékben novekednek, ezaltal pedig az zemi eredmény csdkken. 2021-ben a
mutatd értéke negativ volt, amely annak a kdvetkezménye, hogy a véllalkozas koltségei a
kedvez6 arbevétel ellenére meghaladtak ennek 9sszegét. 2022-ben azonban minden vizsgélt
évhez képest a legnagyobb érték figyelhetd meg. Ennek oka, hogy a véllalkozas arbevétele
nagyobb mértékben ndvekedett a felmerult kdltségek 6sszegénél, ezaltal a vallalat az elmult

évek legnagyobb Gizemi eredményét produkalta.

Az arbevétel-aranyos adozas el6tti eredmény mutatd esetében mar a pénziigyi miiveletek
eredményét is figyelembe vessziik. Hanyadosa az el6z6 mutatohoz hasonldan képezhetd,
annyi kiilonbséggel, hogy a szamlaloban immaron az addzas eldtti eredmény szerepel.
Alakulasa az el6z6 mutatohoz hasonléan csokkenést mutat, 2021-ben a negativ tzemi

eredmény miatt negativ értéket is vesz fel a mutato az el6zéekben mar részletezett ok miatt.

A két mutatd kozott 2018 és 2021 kozott nem tapasztalhatd nagy kilonbség, amely azt
mutatja, hogy az lizemi tevékenység eredménye €s az addzas eldtti eredmény 0sszege kdzott
nem tapasztalhato nagy eltérés. Ezzel ellentétben 2022-ben igen nagy eltérés figyelheté meg
a két mutatd alakuldsa kozott. Ez a kiilonbség a pénziigyi miveletek eredményének
tulstlyara enged kovetkeztetni, amely negativ iranyba befolyasolta az addzas elétti
eredmény alakuldsat, hiszen a pénziigyi miiveletek raforditdsa meghaladtdk a pénziigyi
miiveletek bevételeit, ezaltal tehat a pénziigyi miiveletek eredménye kedvezotlen hatassal

volt a jovedelmezdség szintjére. Osszességében tehat a mutatok alakulasaban ingadozas
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figyelhetd meg, a bevétel csak kis része realizalodik, amely a koltségek magas aranyanak

tudhato be.
3.4.2 Tokearanyos jovedelmezoéségi mutatok

A tokearanyos jovedelmezdségi mutatok esetében viszonyitasi alapként a sajat toke szolal,
a szamléloban pedig valamelyik eredménykategoria taldlhatdé meg. Ezek alapjan a
tokearanyos jovedelmezdség vizsgalatat elsdsorban a tOkearanyos addzott eredmény (ROE),
a tokearanyos ilizemi eredmény ¢€s a tdkearanyos adozas elotti eredmény mutatok
segitségével szeretném elkésziteni. Ezen mutatok alakulasat és nagysagukban bekdvetkezett
véltozasat a 12. Tablazat tartalmazza. Mivel mindegyik mutatdé képzésében viszonyitasi
alapként a sajat toke Osszege szerepel, igy megtudhatjuk, hogy az egyes eredménykategoriak
hogyan viszonyulnak a sajat tokéhez, illetve az egyes mutatok egymashoz viszonyitott
eltérésébdl azt is, hogy pontosan mi okozhatta a koztiik 1évo eltéréseket.

12. Tablazat: Tékeardanyos jovedelmezdségi mutatok (%) (2018-2022)
(Forréas: A vallalkozas beszamoldja alapjan sajat szerkesztés)

TOKEARANYOS JOVEDELMEZOSEGI MUTATOK (%) (2018-2022)

Megnevezés 2018. év | 2019. év | 2020. év | 2021. év | 2022. év
ROE 5,15 29,89 -24,37 -95,3 47,40
Tokearanyos Uzemi eredmeny 9,83 35,57 10,44 -34,35 143,31
Tokearanyos adozas elotti eredm. 9,62 31,15 4,82 -104,62 54,19

A ROE az adoézott eredmény sajat t6kéhez viszonyitott aranyat jelenti. Ezen mutato
alakuldsat mar a tOkeszerkezeti mutatok vizsgalatanal részben elemeztem. Viszont miutan
abban a fejezetben foként a két modon szamithatd mutatd értékének eltérésére helyeztem a
f6 hangsulyt, szeretném a jovedelmezdségi helyzet vizsgéalatanal részletesebben is elemezni

a mutato értékében bekovetkezd valtozasokat.

A mutato értekének alakulasaban ingadozast, valamint csokkenést lehet felfedezni a 2018 és
2021 kozotti idészakban. A mutato 2020 és 2021-ben negativ érteket vett fel, amely a negativ
adozott eredmény oka. Ez a negativ eredmény 2020-ban egyértelmiien a koltségek
emelkedésére vezetheté vissza. A 2021-es negativ eredmény is foként a koltségek
novekedésébdl adodik — hiszen az arbevétel el6z6 évhez képest csak novekedett — ezaltal
mar az lizemi tevékenység eredménye is negativ volt, ugyanakkor a pénziigyi miiveletek

eredménye csak tovabb csokkentette a kapott eredmenyt, hiszen ebben az évben ez az
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eredmeénykategoria is minusz értéket vett fel. 2022-ben nagy emelkedés tapasztalhatd, nem
csak az el6z6, hanem minden vizsgalt évhez képest. Ennek az emelkedésnek a hatterében az
all, hogy bar a koltségek még az el6z6 évhez képest is ndvekedtek, az arbevétel dinamikus
novekedése meghaladta a koltségek és a pénziigyi miveletek negativ valtozasanak
osszességét. Osszességében habar a mutat6 értékének alakulasa a vizsgalt évek soran nem
tekinthetd kedvezdnek, a 2022-es hatalmas névekedés bizakodasra adhat okot.

A tOkearanyos lizemi eredmény mutat6 esetében az tizemi eredmény értékét viszonyitjuk a
sajat tokéhez. A mutatd értékének alakuldsaban az el6z6 mutatbhoz hasonldan ingadozést,
majd csokkenést mutat. Az el6z6 mutatéhoz képest viszont minden évben magasabb volt az
értéke, és ezek eltérésének a mértéke az évek elérehaladtaval egyre csak né. Ennek oka, hogy
a pénziigyi miveletek eredménye ¢és az adofizetési kotelezettség is minden évben
csokkentették az eredményt. Az egyre nagyobb eltérések pedig a pénziigyi miveletek
raforditasanak folyamatos emelkedésének, ezaltal pedig a pénziigyi miveletek
eredmeényének folyamatos csokkenésének eredménye, amely minden évben, egyre nagyobb
mértékben rontotta az eredmenyt. 2022-ben a mutatd értékében jelentés novekedés
tapasztalhatd, amely az arbevétel dinamikus emelkedésére vezethetd vissza, annak ellenére,

hogy a koltségek, valamint a sajat toke is nétt az el6z6 1ddszakhoz képest.

A tékearanyos ado6zas el6tti eredményt ugy tudjuk kiszadmolni, ha az adozas eldtti eredmény
Osszegét elosztjuk a sajat tOke 0sszegével. Ennek mértéke szintén egyre nagyobb mértékben
eltér a tékeardnyos lizemi eredményhez képest, a fentebb is részletezett okok miatt. A
klloénbség csak az, hogy a két mutatd kdzotti eltérés viszonylag kisebb mértékii, mint az elsé
két mutatd kozotti eltérés, ugyanis ebben az esetben az addzas eldtti eredményt még nem

csokkentette tovabb az adofizetési kotelezettség.

Osszességében a harom mutaté alakuldsat nem lehet egyértelmiien kedvezének mindsiteni,
hiszen értékiikben ingadozas figyelhetd meg, ugyanakkor a 2022-es ndvekedés pozitivan
értékelhetd. A vizsgalt harom mutato6 alapjan megallapithato, hogy a jovedelmezdség szintje
2022-re érezhetéen javult, viszont kedvezOtlen hatdssal volt ra a pénziigyi miveletek
eredménye, amely nem csak 2022-ben, hanem az 0sszes vizsgalt évben csokkentette az

eredményt.
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3.4.3 Elémunka-aranyos jovedelmezdségi mutatok

Az éldmunka-aranyos jovedelmezdségi mutatok esetében valamilyen eredménykategoriat
hasonlitunk 6ssze az Uzleti évben atlagosan foglalkoztatottak szamaval, vagy pedig az
eredménykimutatdsban megjelend bérkoltséggel. A kovetkezokben tehat ez alapjan az egy
fore jutdé adozott eredményt, az egy fore jutd adozas elétti eredményt és a béraranyos
jovedelmezOség alakulasat vizsgalom meg. Az emlitett mutatok valtozasat a 13. Tablazatban
foglaltam dssze.

13. Tablazat: Eldmunka-ardnyos jévedelmezdéségi mutaték (2018-2022)
(Forrés: A vallalkozas beszamoldja alapjan sajat szerkesztés)

ELOMUNKA-ARANYOS JOVEDELMEZOSEGI MUTATOK (2018-2022)

Megnevezés 2018. év | 2019. év | 2020. év | 2021. év | 2022. év
1 Fore jutod adozott eredmény 347,32 | 1655,39 | -869,91 | -8719,76 | 8212,29
1 Fére juto adozas elotti eredmény | 648,90 | 172537 | 171,90 |-9571,84 | 9390
Béraranyos jovedelmezdség 0,11 0,27 0,025 -1,47 1,28

A tablazat adatait tehat az Uzleti évben atlagosan foglalkoztatottak szdma alapjan lehet
kiszdmolni, melynek alakulasat a 14. Tablazatban szerettem volna részletesebben is
bemutatni, hiszen ennek ismerete elengedhetetlen a mutatd kiszamitadsahoz. A létszam
lathatdan évrdl évre novekedett a cég beindulasaval, tehat mivel egy indul6 vallalkozasrol
van sz0, a 1étszdm novekedése indokoltnak tekinthetd, hiszen megfeleld mennyiségii €s
mindségli, szakképzett alkalmazott nélkiil egyetlen céget sem lehet eredményesen
miikddtetni.

14. Tablazat: Az Gzleti évben atlagosan foglalkoztatottak szama (2018-2022)
(Forrés: A vallalkozés beszamoldja alapjan sajat szerkesztés)

Uzleti évben atlagosan foglalkoztatottak szamanak alakulasa (2018-2022)

Megnevezés 2018. év | 2019. év | 2020. év | 2021. év | 2022. év

Foglalkoztatottak szama 144 198 247 262 263

Az egy fOre jutd adozott eredmény mutatdja ugrasszerli csokkenést mutatott 2019-r61 2020-
ra, amelyet a vallalkozas eredményének romlasa okozott. Tovabbi csokkenés figyelhetd meg
2020-r6l 2021-re, amikoris tizszeresére csokkent a mutatd értéke az el6z6 évhez képest.
Ennek a hatalmas csokkenésnek a héatterében az addzott eredmény tovabbi romlasa all,

aminek kovetkeztében a mutato alakulasa egyre kedvezdtlenebbnek tekinthetd. A 2022-es
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évben azonban, a mutatd értéke minden eddigi vizsgalt évnél magasabb értéket mutat,
amelynek oka az addzott eredmény ugrasszerii ndvekedése az el6z6 évhez €s minden eddigi
vizsgalt évhez képest is. Ezenkivil ez a nagy novekedés annak ellenére tortént, hogy a

foglalkoztatottak allomanyi létszdma folyamatosan emelkedett.

Az egy fore jutd adozas elétti eredmény az eléz6 mutatohoz képest minden évben magasabb
értéket mutat, hiszen ekkor még nem csokkentette az értékét az adofizetési kotelezettség. A
mutatd valtozasanak dinamikaja hasonld az el6z6 mutatohoz, azzal a kulénbséggel, hogy
értéke 2020-ban nem negativ, amely annak tulajdonithat6, hogy 2021-ben mar az tzemi
tevékenység eredménye is negativ volt, amelyet tovabb csokkentett a pénziigyi miiveletek
eredménye, mig 2020-ban a pénziigyi miiveletek csokkenése ellenére az adozas el6tti
eredmeény pozitiv maradt, tehat az izemi eredmény meghaladta a pénziigyi miiveletekét. A
2020-as visszaesés az el6zd évhez képest vélhetden annak koszonhetd, hogy az
alkalmazottak szdmanak jelentés emelkedése ellenére az lizemi eredmény nem ndvekedett
aranyosan. A mutaté 2022-ben szintén minden eddigi évnél magasabb értéket vett fel, amely
az adozas el6tti eredmény novekedésének koszonhetd. A ndvekedés hatterében az 4ll, hogy
az lizemi tevékenységet a pénziigyi miiveletek eredménye nem tudta nagy mértékben
csOkkenteni, mert az tizemi eredmény a novekvé arbevétel révén a legmagasabb értéket

produkalta a vizsgalt évek soran.

A béraranyos jovedelmezdség esetében az lizemi tevékenység eredményét viszonyitom a
bérkoltséghez. A 2021-es negativ érték az lizemi eredmény romlasanak kdszonhetd, amely
a koltségek és raforditasok jelent6s novekedésének tulajdonithatd. A 2022-ben tapasztalhat6
novekedés foként az lizemi tevékenyseég eredményének novekedésének tudhatd be, nem a
bérkoltség csokkeneseének, ugyanis a bérkoltség évrél évre novekedett, hiszen a
vallalkozasnal minden évben egyre emelkedett a foglalkoztatottak szama, amely

egyértelmiien a bérkoltség folyamatos ndvekedését is okozta.

Osszességében a mutatdk alakulasat nem lehet kedvezének tekinteni, hiszen nem mutat
novekvO tendenciat egyik mutatd alakulasa sem, csupan 2022-re lathatd novekedes.
Amennyiben a 2022-es év alakulasat nem tudja fenntartani, vagy ezt tovabb ndvelni, fennall

a veszélye a munkavallalok létszamcsokkentésének.
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3.4.4 Eszkodzaranyos jovedelmezdségi mutatok

Az eszkOzaranyos jovedelmezdségi mutatoknal nevébdl adodoan, egy bizonyos
eredménykategdriat viszonyitunk egy adott eszkézcsoporthoz. Ezek a mutatok az eszkdzok
jovedelemtermeld képességérdl adnak t4jékoztatast. Ezen jovedelmezOségi mutatok
bemutatasdhoz a ROA és ROI mutatét szeretném elemezni, ezenkivil pedig még négy
eszkozaranyos jovedelmez6ségi mutatod alakulasat fogom vizsgalni. Ezeknek a mutatoknak
az alakulasat a 15. Tablazatban mutatom be részletesen.

15. Tabldazat: Eszkézaranyos jovedelmezdségi mutatok (%) (2018-2022)
(Forrés: A vallalkozas beszamoldja alapjan sajat szerkesztés)

ESZKOZARANYOS JOVEDELMEZOSEGI MUTATOK (%) (2018-2022)

Megnevezés 2018. év | 2019. év | 2020. év | 2021. év | 2022. év
ROA (%) 0,21 0,67 0,07 -3,99 3,91
ROI (%) 0,11 0,64 -0,35 -3,64 3,06
Eszkozaranyos jovedelmezdség 1 0,22 0,83 0,17 -1,47 11,11
Eszkozaranyos jovedelmezdség Il 0,22 0,85 0,17 -1,55 12,57
Eszkozaranyos jovedelmezoség 1T | 114,03 48,61 4.49 -28,05 95,44
Eszkozaranyos jovedelmezdség IV 0,21 0,73 0,08 -4,48 4.2

A ROA mutatd az addzas elétti eredmény értékét viszonyitja az eszkdzok 6sszesen
értékéhez. Alakulasabol megallapithatd, hogy a véllalkozas eszkdzei nem biztositottak
elegendé jovedelmet, hiszen értékei minden évben rendkiviil alacsonynak mondhatoak.
Alakulaséban ingadozas tapasztalhatd a vizsgalt évek soran, a 2021-ben szdmitott negativ
érték pedig egyértelmiien a negativ addzas eldtti eredménynek tulajdonithaté. A 2019-rdl
2020-ra torténd csokkenés annak koszonhetd, hogy mig a vallalkozas eszkdzalloméanya
jelentds mértékben nétt, addig az addzas elétti eredmény csokkent az el6z6 évhez képest.
Annak ellenere, hogy a vallalkozas eszkdzei 2021-r61 2022-re emelkedtek, a mutatd 2022-
es értékében mégis novekedés lathatd, amely az ad6zas eldtti eredmény nagy novekedésének

tulajdonithato.

ROI mutaté az adozott eredmeny 6sszegét viszonyitja az dsszes eszkéz értékéhez, amit
eszkdzmegtérilési mutatonak is nevezunk. Alakulasat célszeri a ROE mutatoval
parhuzamba allitani, hiszen a kettd kozotti kiilonbség informaciokat nytjthat a vallalkozas

eladdsodottsagaval kapcsolatban. Mivel a ROE mutatd az adozott eredmény és a sajat toke
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hanyadosa, igy a ROl mutatd méar tartalmazza a vallalkozés kotelezettségeit is, hiszen az
eszk6zok Osszesen megegyezik a forrdsok osszesen értékével. Ebbol kifolyolag a két mutato
kozotti 1ényeges eltérés utal a vallalkozas jelentds kotelezettségallomanyara. Természetesen
a két mutato kozott minden esetben lenne eltérés, hiszen a forrasok 6sszesen minden esetben
nagyobb lesz, mint a sajat toke, de nem mindegy mennyire nagy ez az eltérés. Osszességében
a mutato alakulasara ingadozas jellemz06, ugyanigy, mint az el6z6 mutatd esetében, értéke
minden évben kisebb a ROA mutatohoz képest, ami abbdl adddik, hogy a mutaté szamlaldja
mar az adofizetési kotelezettséggel csokkentett adozas elétti eredményt tartalmazza, azaz az
adozott eredményt. A 2022-re torténé novekedés annak koszonhetd, hogy a vallalkozas
eszkozallomanyanak novekedése az el6z6 évekhez képest nem tudta feliillmulni az addzas

eldtti eredmény novekedésének mértékeét.

Az eszkdzaranyos jovedelmezdéség 1. az lUzemi tevékenység eredményét viszonyitja az
immaterialis javak, a targyi eszkozok, valamint a készletek 0sszertékehez. Megfigyelhetd,
hogy ingadozés van a mutaté alakuldsaban. A 2019-ben tapasztalhatd novekedés hatterében
az all, hogy bar a vallalkozas eszkdzallomanya nagymértékii emelkedésnek indult, az tizemi
eredmény mégis feliilmulta ezt a novekedést. Ezutan észrevehetd csokkenést lathatunk a
kovetkezd két évben a mutato alakulasaban. Ezt a csokkenést az iizemi eredmény csokkenése
okozta, mig az eszkzok értéke pedig nagymértékben emelkedett. A mutaté alakuldsat 2021-
ben tovabb rontja a negativ lizemi eredmény, amely foként a koltségek nagymértékii
emelkedésének eredménye. 2022-ben novekedés lathatd az Osszes eddigi évhez képest,

amely pedig az lizemi eredmény hatalmas novekedésének koszonhetd.

Az eszkozaranyos jovedelmezOség II. mutatd esetében az lizemi tevékenység eredményét
osztom el az immateridlis javak és a targyi eszkzok 6sszegével. Ez a mutato tehat az el6z6
mutatoval ellentétben méar nem tartalmazza a készletek értékét. Ebb6l adoddan a mutatd
valdsziniileg nagyobb értéket fog felvenni minden évben az elézé mutatohoz képest. A
tablazatbdl jol lathato, hogy 2018 és 2020-ban nincs eltérés a két mutatd értékében a
kerekités kovetkeztében. Ha tobb tizedesjegyet irnék, lathatd lenne egy minimalis eltérés,
amely arra utal, hogy a nevezOben szerepld harom eszkdzcsoport koziil a készletek csupan
jelentéktelen Gsszeggel birnak, jelentdségiik csekélynek mondhaté a mutatd alakulasaban.
Osszességében egyébként egyik évben sem tapasztalhato jelentésebb eltérés a két mutatd

kozott, igy minden évre elmondhatd, hogy a készletek jelentésége a masik két
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eszkdzesoporthoz képest rendkiviil alacsony. A mutatd alakulasaban az el6z6 mutatonal

emlitett valtozasok vannak ervényben.

Az eszkdzaranyos jovedelmezdség I11. mutatoban pedig az el6z6 két mutatohoz képest mar
csak a készletek értékét tartalmazza a nevezdben, ebbdl adédoan tehat az lizemi tevékenység
eredmeényének és a készletek hanyadosat foglalja magaba. Léathatoan jelentds az eltérés az
el6z6 két mutatohoz képest, amely valoban a készletek alacsony jelentdségének
tulajdonithatd. Alakuldsaban 2021-ig folyamatos csokkenés tapasztalhatd, amely féként a
készletek folyamatos ndvekedésének a kovetkezménye. A 2022-es ndvekedés hatterében az
all, hogy bar a készletek jelentdsen emelkedtek, ezzel parhuzamosan az tizemi eredmény is

nagymértéki novekedésnek indult.

Az eszkbzaranyos jovedelmezdség IV. mutatdé az adozas eldtti eredményt viszonyitja a
befektetett eszk6zok és a készletek 6sszegéhez. 2018 és 2021 kdzott nem tapasztalhato
jelentds eltérés a ROA mutatdhoz képest, ami arra utal, hogy a készleteken kiviili
forgoeszkozok és az aktiv idObeli elhatdrolasok értéke csekélynek mondhatd az Osszes
eszk6zon belll. Alakuldsanak dinamikaja megegyezik a fentebb targyalt mutatokkal, a

benne bekdvetkezett valtozasok oka megegyezik a ROA mutato esetében targyaltakkal.

Osszességében a mutatok alakulasat nem lehet kedvezOnek tekinteni, hiszen értékiikben
folyamatos ingadozas figyelheté meg. A 2022-es év javulasa azonban pozitiv ténynek
foghaté fel, viszont a vallalkozas jovedelmezdsége még igy is rendkivil gyengének
mondhatd. A mutatok alakulsat javithatna a véallalat, ha a kdltségeit csokkentené, hiszen az
Uzemi eredmény romlasanak oka féként az, hogy a novekvé arbevétel ellenére a koltségek

ezt jelentds mértékben lecsokkentik.
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4 KOVETKEZTETESEK ES JAVASLATOK

A kovetkeztetések fejezet elsd részében szeretném megvalaszolni a dolgozatom bevezetd
fejezetében bemutatott hdrom hipotézist, amelyek a beszamolé adatainak elemzése soran
feltart 6sszefliggések alapjan vagy elfogadasra, vagy megcéafolasra keriilnek. A hipotéziseim

¢és az arra adott valaszaim tehat a kovetkezok:

e A vizsgalt idészakban (2018-2022) a likviditasi gyorsrata és pénzeszkoz likviditas

novekvo tendenciat mutat.

Ezen hipotézisem beigazolodott, ugyanis a likviditasi rata-gyorsrata €s a pénzeszkoz
likviditas folyamatosan ndvekedett a vizsgalt évek soran, azonban az elvart értéket csak
2022-re érte el. A mutatok dinamikusabb novekedését eldsegitette a rovidlejarata

kotelezettségek csokkenése 2020-tdl.

e A vallalkozas jovedelmi helyzete ingadozo a vizsgalt iddszakban (2018-2022). A
legrosszabb értéket szinte minden mutato esetében a 2021-es év produkalta.

A vallalkozas jovedelmezdségi helyzetének vizsgalata soran ez a hipotézisem is elfogadasra
kerllt, hiszen az arbevétel-aranyos jovedelmezOségi mutatok alakulasaban 2021-ig
csokkenés figyelheté meg, majd 2022-re javulast tapasztalhatunk a mutatok értékében. Az
arbevétel-aranyos adozas eldtti eredmény azonban 2022-ben alulmarad az elsdé két évben
lathato értéktdl, amely f6ként a pénziigyi miiveletek eredményének romlasanak koszonhetd.
A tOkearanyos jovedelmezdéségi mutatok esetében hullamzas lathato, 2021-ben pedig,
csakiigy, mint az el6z6 mutatd esetében, szintén a legrosszabb eredményt nyujtotta a
vallalkozas. Mindennek oka a negativ (izemi eredmény, amelyet tovabb rontott a pénzilgyi
miiveletek eredménye, és szintén tovabb csokkentett az adofizetési kotelezettség. Az lizemi
tevekenység eredménye tehat 2021-ben a jelentés arbevétel emelkedés ellenére is negativ

lett, amelynek oka a koltségek és raforditasok jelentés mértéke.

e Acovid-19 virus hatasara (2020. utan) a vallalkozas arbevétele megemelkedett, amely

nagyrészt az alkohol iranti kereslet emelkedésének volt koszonhetd.

A kutatdsom ezt a hipotézist is igazolta, ugyanis a vallalkozas értékesitési arbevételében
egyértelmii novekedés tapasztalhatdo a vizsgalt évek soran és lathatdan 2020 utan indult
eroteljes novekedésnek. A legnagyobb mértékli ndvekedés 2022-ben figyelhetd meg,
ugyanis ekkor kozel duplédjara nodtt az értékesités arbevétele az el6z6 évhez képest. A 2020-

tol lathatd nagy novekedés egyrészt a termelGiizemek beindulasa kovetkeztében sziikséges
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atfutasi id6 lecsengésének koszonhetd, masrészt pedig erre raerdsitett a covid helyzet
kovetkeztében megugré alkohol keresletének novekedése, amelyet ezen idészak alatt
fert6tlenit6szerként hasznaltak a virus megel6zése érdekében. Mindez tehat kedvezben
hatott a vallalkozas arbevételére. Ezenkiviil a vallalkozas jelentdsebb aremelés révén tudott

még ilyen nagymértékii arbevétel emelkedést véghez vinni.

Ebben a fejezetben tovabba a szakdolgozatom soran feltart 6sszefliggéseket, valtozasokat és
kovetkeztetéseket is szeretném részletezni, valamint néhany javaslatokat is tenni arrél, hogy
néhany mutatd értéke hogyan javithato, annak érdekében, hogy a véllalkozas vagyoni,
pénzigyi és jovedelmi helyzete a tovabbiakban eredményesen, illetve eredményesebben

alakuljon.

Els6ként a vallalkozas vagyoni helyzetét vizsgaltam meg, melynek keretében sort keritettem
az egyes eszkdz és forrascsoportok mérlegf6osszeghez viszonyitott megoszlasanak
vizsgalatara. Annak érdekében, hogy feltarjam, hogy az egyes fécsoportok jelentds aranyat
mi okozza, fontosnak tartottam egyes fOcsoportok bels6 megoszlasat is mélyebben
megvizsgalni. Az eszk6zokon belill azonnal szemet szhrt a befektetett eszk6zok jelentOs
aranya, amelyet kozelebbrdl is megvizsgalva megallapithatd, hogy értékének tilnyomod
tobbségét a targyi eszkdzok teszik ki, amely érthet6, hiszen a vallalkozas
termel6tevékenységet végez. Mivel a targyi eszkdzok ilyen magas aranyt kepviselnek a
befektetett eszkdzokon belul fontosnak tartottam ezt a mérlegcsoportot alaposabban is
megvizsgalni. A vizsgalat sordn megéllapitast nyert, hogy a 2019-es aktivalasoknak
koszonhetéen, mely soran Uzembehelyezésre keriiltek a termel6iizemek, valamint rengeteg,
a termeléshez sziikséges miiszaki gép is, jelentdsen megndtt az ingatlanok, miiszaki gépek,

valamint az egyéb berendezések mértéke is.

A forrasédllomany vizsgéalata sordn a legszembetlinbbb a vaéllalkozds jelentds
kotelezettségallomanya volt, amelyet mélyebben megvizsgalva kideriilt, hogy az idegen
forrasok legnagyobb hanyadat a hosszU lejarati kotelezettsegek teszik ki, amely a
visszafizetési és kamatfizetési kotelezettseg miatt nagymértékben megndvelik az
eladosodottsag kockazatat. A hosszu lejaratu kotelezettségek talnyomo tobbségét pedig a
beruhazasi és fejlesztési hitelek teszik ki, amelyek egyrészt indokoltnak tekinthetdk, hiszen
az évek soran jelentés beruhazasokra keriilt sor, annak érdekében, hogy a véllalkozas végre
elkezdhesse 2019-ben az lizemszerii miikodését. A beruhdzasok kovetkeztében aktivalasra

keriilt szamos muszaki gép, valamint a termeléshez sziikséges iizemek és gyartoépiletek
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(pl.: keményité lizem, maltodextrin tizem) is, hiszen ezek nélkul elképzelhetetlen lenne a
termelés és a miikodés. Ezenkivill az egyik termék eldallitashoz sziikséges maltodextrin
tizemben tiiz Gtott ki, amely kovetkeztében tovabbi beruhazasokra van és lesz is sziikség
annak érdekében, hogy az tizem tjra mikod6képes legyen. A tovabbiakban azonban javasolt
a beruhazasok foként sajat forrasbol torténd finanszirozasa, vagy a beruhdzasok
visszaszoritdsa, amellyel elkeriilhetobb lenne a tovabbi hitelfelvétel, ehhez viszont

természetesen szlikséges a sajat forrasok minél erételjesebb novelése.

A forrasok vizsgalata utan elemeztem a vallalkozéas tOkeszerkezetét, mely sordn lathato,
hogy a sajat téke novekedése mutatd kivételével egyetlen vizsgalt év soran sem vett fel
kedvezd értéket egyik mutatd sem, s6t a mutatok értéke minden évben Kritikusnak
tekinthetd. Ennek oka foként az idegen forrdsok magas aranya a mérlegf6dsszegen beliil. A
tarsasagnak mindenképpen csokkentenie szlikséges az idegen forrasok aranyét, valamint
novelnie a sajat toke aranyat, amelyet véleményem szerint agy tudna megtenni, ha minél

nagyobb mértékill addzott eredmény elérésére torekedne.

A pénziigyi helyzet vizsgdlata sordn els6ként az addssagallomany mutatokat vizsgéltam meg
részletesen. Ennek sordn kiderilt, hogy a hossz( tav( penziigyi helyzet rendkivil
kedvezotlen, az addssagallomany hihetetlen magas aranyaval szemben, elképesztden
alacsony a sajat téke aranya. Mindebbdl kifolyolag az addssagallomany fedezete is rendkiviil
alacsony, hiszen a sajat toke ¢és az adossagalloméany hanyadosat jelenti. Ezenkiviil az
eladésodottsag foka mutaté is nagy értékeket mutatott, amelynek oka szintén a
kotelezettségek tulzottan magas aranya a mérlegfodsszegen beliill. A mutatok alakuldsara
tehat mindenképpen ranyomja a bélyegét az idegen forrdsok magas aranya. A mutatok
javulasat segitené, ha a vallalkozas csdkkentené a hosszu lejaratu kotelezettségeit, amelynek
tulnyomé tobbségét a beruhazési és fejlesztési hitelek teszik ki, ugyanis bar a
mérlegfédsszegen beliili aranya csokkent, mértéke minden egyes évben ndvekedett, amely

nagymeértékben megndveli az eladdsodottsag kockazatat.

A pénziigyi helyzet vizsgalatanak kovetkezd 1épéseként a likviditasi mutatokat vizsgéltam.
Habar a mutatok évrél évre javuld tendenciat mutattak, a pénzeszkdz likviditds még 2022-
ben sem érte el az elvart 100% feletti értéket, amibdl bebizonyosodott, hogy a vallalkozas
pénzeszkbzei nem nyUjtanak elégséges fedezetet a rovidlejaratu kotelezettségeik
teljesitéséhez. Ennek javitasa érdekében mindenképpen ndvelni szikseges a pénzeszkdzok

értékét, hogy a kevésbé likvid eszkozok nélkiil is fennalljon a vallalkozas fizet6képessége.
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A vallalkozas jovedelmi helyzetének vizsgalata soran tobbféle csoportositasban is
elemeztem a kiilonb6z6 mutatok alakulasat. A hipotézisem igazolasaként ezen mutatok
2021-re mutattak a legrosszabb értékeket. 2022-re viszont ezen mutatdk alakulasaban is
javulas figyelhetd meg, a tOkearanyos iizemi eredmény példaul ugrasszerien megnoétt, de
szintén novekedés figyelheté meg a masik két mutatd esetében is. Az ugrasszerti novekedés
foként az arbevétel nagymértékli emelkedésének volt koszonhetd, igy az lizemi eredmény
még a koltségek jelentds emelkedése ellenére sem lett negativ. Az élémunka-aranyos
jovedelmezdségi mutatok esetében az egy fére jutd adozott-és adozas eldtti eredményben
lathatd 2020-as visszaesés annak koszonhetd, hogy a foglalkoztatottak szamanak jelents
emelkedésével az tlizemi eredmény nem novekedett aranyosan, s6t 2021-re tovabbi
csOkkenést mutat, amelynek oka az el6z6ekben mar emlitett koltségek jelentds emelkedése.
A béraranyos jovedelmezdség alakulasanak dinamikdja megegyezik az el6z6 mutatokkal, a
2022-ben ez a mutato is ndvekedett, még a bérkoltségek emelkedése ellenére is, ugyanis az
Uzemi eredmény novekedése meghaladta a bérkoltségekét.

Osszességében a mutatdk tovabbi novekedését eldsegitené, ha a vallalat visszaszoritana a
koltségeit, tovabb ndvelné az arbevételét, ezzel parhuzamosan pedig novelné a pénzlgyi
miiveletek eredményét, amely minden vizsgalt évben negativ volt, ezaltal minden esetben

rontotta az eredményt.
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5 OSSZEFOGLALAS

A szakdolgozatomban a Viresol Kft. vagyoni, pénzigyi és jovedelmi helyzetének elemzéset
vegeztem el a 2018-t0l 2022-ig terjed6 idészakra vonatkozodan. A vizsgalathoz elsésorban a
vallalkozés éves beszamoloja nydjtott segitséget, de ezen kivil fontos volt timaszkodom a
korabban megszerzett szamviteli ismereteimre, valamint az dsszegyiijtott szakirodalmakra,
amelyek lehetOséget adtak szamomra, hogy a lehetd legjobb mértékben bemutassam az
elemzés lényegét és az elemzésem soran hasznalt mutatoszamokat. A 2022-es év
beszamoloja a dolgozat irdsakor még nem keriilt kzzétételre, azonban a vallalat lehetdséget
adott arra, hogy az emlitett év adatait is megvizsgalhassam, hiszen ebben az évben jelentds

javulas tapasztalgatd a cég teljesitményében.

A dolgozatom els6 f6 részében a szakirodalmi attekintés kapott szerepet, amely sorén
ismertettem mindazon ismereteket és tudnivalokat, amik szerintem feltétlenl sziikségesek
ahhoz, hogy a dolgozat tartalmi része megalapozott legyen. Ebben a részben szerepelt az
elemzés fogalma, célja, targya, sziikségessége, ezenkivil kitértem még az elemzés alapjat
szolgéldé legfontosabb informéacioforrdsokra, mint a mérleg, eredménykimutatds és a
kiegészitd melléklet. Mindezek utan ratértem a vagyoni, pénziigyi és jovedelmi helyzet
elemzésének elméleti ismereteire, az elemzésikhdz sziikséges mutatdkra. A dolgozatom
kovetkezd részében pedig megkezdtem a tényleges elemzést, amely sordn egy konkrét
vallalkozast elemeztem, el0szor a vagyoni, utana a pénziigyi, majd pedig a jovedelmi helyzet

vizsgalatara kerult sor.

A vagyoni helyzet vizsgalatanak els6é Iépéseként mind az eszkdz, mind pedig a
forrasszerkezet vizsgalata soran el6szor a mérlegfodsszeghez viszonyitottam a
mérlegfécsoportok értékét, majd pedig vizsgaltam az egyes mérlegfécsoportokat alkotod
meérlegcsoportok alakulasat is a fécsoporthoz viszonyitva. Ezaltal feltartam a bels6 aranyok

valtozasanak okat, vizsgaltam az alakulasukat.

A vallalkozas eszkodzszerkezetét vizsgalva megallapithatd, hogy a befektetett eszk6zok
minden vizsgalt évben meghatarozo szerepet téltenek be a vallalkozés életében, mértékiik a
mérlegf6osszeghez viszonyitva folyamatos csokkenest mutat. Amint a befektetett eszkdzok
belsé szerkezetét tovabb vizsgaltam, megallapitottam, hogy a befektetett eszkdzok talstlya
foként a targyi eszkozok jelent6s nagysagrendjébdl adodik. Annak érdekeben, hogy
kozelebbi képet kapjak a targyi eszkozok belsd szerkezetének megoszlasabol, ezen

mérlegcsoporton beliili megoszlasat is megvizsgaltam. A vizsgalatbol megéllapithatd, hogy
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2019-ben aktivalasra kerilt rengeteg ingatlan — amely korébe feltételezhetéen az tizemek és
a gyartoépuletek tartoznak — és miiszaki berendezés, amely a gyartas beindulasat segitette

el6, hiszen a vallalkozas az lizemszerti miikodését 2019-ben kezdte meg.

A forg6eszkozok sulya a mérlegf6osszegen beliil egyre nagyobb novekedést mutat, amely
foként a termelés beindulasanak kovetkeztében keletkezé félkész-és késztermékek

megjelenésének koszonheté a mérlegfocsoporton beliil.

A vallalkozas forrasszerkezetét vizsgalva a legszembetin6bb €s aggodalmat kelt6bb az
idegen forrasok rendkivil magas aranya volt, amelynek aranya bar csokkenésnek indult az
évek folyaman, értékiik mégis évrdl évre folyamatosan novekedett. Annak érdekében, hogy
megtudjam, minek tulajdonithat6 ez a magas arany, megvizsgaltam a kotelezettségek belso
arényait is. Ennek vizsgélata sordn megallapithatd, hogy a véllalkozas minden, a vizsgélat
targyat képez6 évben foként hossza lejaratt forrasokra tamaszkodik, amely 6sszességében
kedvezétlennek tekinthetd, hiszen ezaltal fennall az eladdsodottsag kockazata. A hosszu
lejaratu kotelezettségeken kivil 2020-t6l megjelentek a vallalkozas életében a hatrasorolt
kotelezettségek is, amelyet teljes egeszében a kapcsolt vallalkozéassal kapcsolatos
kotelezettségek tettek ki. Mivel a héatrasorolt kotelezettségek is hosszd lejaratinak

mindsiilnek, tovabb rontjak a véllalkozas adossagallomanyat.

A forrasallomény éaltalanos vizsgalata utdn a vallalkozas tokeszekezetét vizsgaltam meg
részletesebben. Ennek soran észrevehet6 volt, hogy a vallalkozas tékeszerkezete nem alakul
éppen kedvezden, a sajat toke ndvekedése mutatd kivételével az 6sszes mutatod kedvezdtlen,
vagy kritikus értéket mutatott. A horizontalis mutatok esetében észrevehetd volt, hogy az
illeszkedési elv nem érvényesul, mert a vallalkozas a tartds eszkdzeinek egy részét is rovid

lejaratu forrasokbdl finansziroztak.

A pénzlgyi helyzet vizsgalata soran elészor a hosszutavih majd a rovidtava pénziigyi
helyzetet elemeztem. A hosszU tavu peénzugyi helyzet esetében hosszl lejaratu
kotelezettségek magas aranyabdl adododan varhatd volt az addssagallomany mutatok
kedvezotlen, rendkivil magas értéke. Az addssagallomany aranya és az eladoésodottsdg foka
mutatd esetében tapasztalhatdé magas érték, valamint a sajat téke aranya és az
adossagallomany fedezete mutatokban lathato nagyon alacsony érték egyarant a vallalkozas
hosszu lejaratu kotelezettségallomanyanak magas dsszegének tudhaté be. A hatalmas dsszeg
f6 oka a nagy jelent6ségii beruhdzasi es fejlesztési hitel minden évben, amely rendkivili

mértekben megnovelte a vallalkozas hosszu lejarati kotelezettsegeit. Mindemellett azonban
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a beruhazasi és fejlesztési hitelek indokoltnak tekinthetdk, hiszen egy indulé véllalkozasrol
van sz0, ami 2019-ig folyamatosan épitette a termékek gyartasahoz szilkséges tizemeket és
szerezte be a termelés elvégzéséhez sziikséges miiszaki gépeket. A likviditasi mutatok nem
eredményeztek olyan kritikus értékeket, mint az addssagallomany mutatdk, és
Osszességében novekvo tendenciat mutattak, 2022-re pedig kedvezd mértékiire néttek az
értékei.

A jovedelmezOségi helyzet soran megallapithatd, hogy a legrosszabb értéket szinte minden
mutatd esetében a 2021-es eév produkalta, ami a vallalkozas negativ addzott-és adozas el6tti
eredményének koszonhetd, valamint a megnovekedett koltségeknek az arbevételhez képest,

amely szintén az (izemi tevékenység eredmenyének negativ értékét okozta.

Osszességében a vallalkozas vagyoni helyzete kedvezdnek mondhatd, azonban a
tokeszerkezeti mutatok javulasra szorulnak a kritikus értékek miatt, ennek érdekében pedig
sziikkséges lenne a sajat toke minél erbteljesebb novelése, amit az addzott eredmény
jelentésebb emelkedése segithetne eld. A pénziigyi helyzetnél szintén kedvezdtlen a helyzet,
foleg, ami az adossagallomany mutatokat illeti, ugyancsak javitani kellene a mutatok értékén
az eladosodottsdg kockazata miatt. Ezt a véllalat egyértelmiien az idegen forrasok
csokkentésével tudnd megtenni, amelynek nagy részét a hosszu lejaratl kotelezettségek
teszik ki. Ideiglenesen sziikséges lehet a beruh&zasok visszaszoritésa is, a jelentés mértékii
beruhazaési hitelek kdvetkeztében. A jovedelmezdség szintje szintén kedvezbtlen, a mutatok

javitasat segitené a koltségek csokkentése, illetve az arbevétel tovabbi emelkedése.
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9 MELLEKLETEK

1.sz. melléklet: Mérleg eszkdzoldala (aktivak) (eFt)

egnevezé 018 019 020 0 0
01. |A |BEFEKTETETT ESZKOZOK 34438431 | 46052997 | 53109576 | 52999 031 | 51 952 661
02. I. | IMMATERIALIS JAVAK 2226 1383 127 466 484 487 340 112
03. Alapitas-atszervezés aktivalt értéke 2205 1383 561 0 0
04. Kisérleti fejlesztés aktivalt értéke 0 0 0 366 588 0
05. Vagyoni értékii jogok 21 0 0 0 0
06. Szellemi termékek 0 0 126 905 117 899 340 112
07. Uzleti vagy cégérték 0 0 0 0 0
08. Immaterialis javakra adott el6legek 0 0 0 0 0
09. Immateridlis javak értékhelyesbitése 0 0 0 0 0
10. | II. | TARGYI ESZKOZOK 34433138 | 46 049 347 | 52980643 | 52513 877 | 51 612 549
11. Ingatlanok és kapcsolodo vagyoni értékii jogok 445 891 79778 | 26514 180 | 27 652 477 | 27 275 145
12. Miiszaki berendezések, gépek, jarmiivek 0 0| 17899612 | 19121533 | 18 458 643
13. Egyéb berendezések, felszerelések, jarmiivek 61 371 96261 | 4932328 | 5181753 | 4787984
14. Tenyészallatok 0 0 0 0 0
15. Beruhazasok, felljitdsok 32890834 | 45571928 | 3511976 557 804 995 667
16. Beruhazasokra adott elélegek 1435042 301 380 122 547 310 95110
17. Targyi eszkdzok értékhelyeshitése 0 0 0 0 0
18. 11l. | BEFEKTETETT PENZUGY! ESZKOZOK 3067 2 267 1467 667 0
19. Tartos részesedés kapcsolt vallalkozashan 0 0 0 0 0
20. Tartésan adott kolcson kapcsolt vallalkozasbhan 0 0 0 0 0
21. Egyéb tart6s részesedés 0 0 0 0 0
Tartosan adott kdlcson egyéb részesedési
22, viszonyban allo vallalkozasban 0 0 0 0 0
23. Egyéb tartésan adott kdlcsén 3067 2 267 1467 6670 0
24, Tartos hitelviszonyt megtestesit6 értékpapir 0 0 0 0 0
25. Befektetett pénziigyi eszkdzok értékhelyesbitése 0 0 0 0
26. |B | FORGOESZKOZOK 1600082 | 5287921 | 7494207 | 9777369 | 17775825
27. I. | KESZLETEK 66 283 802296 | 2051507 | 2935612 | 6842966
28. Anyagok 66 155 289 193 631760 | 1932075| 5202037
29. Befejezetlen termelés és félkész termékek 0 168 197 750 506 23 361 276 680
30. Novendék-, hiz6- és egyéb allatok 0 0 0 0 0
31. Késztermékek 0 301 990 643 155 901049 | 1262311
32. Aruk 0 0 0 0 0
33. Készletre adott el6legek 128 42 916 26 086 79127 101 938
34. 1l. | KOVETELESEK 826474 | 1578453 | 1644813 | 2712413 | 4894930
35. ('izzztlf)'ések aruszallitashol és szolgaltatasbol 217237| 1122449 | 1319897 | 2205251| 3067499
36. Kovetelések kapcsolt vallalkozassal szemben 255 559 134 154 0 317 0
37, \I/(;n/;f(l)iZe;l;aelgs};ilranrt;é;;esedési viszonyban 1év6 0 0 0 0 0
38. Valtokovetelések 0 0 0 0 0
39. Egyéb kovetelések 353678 321 850 624916 | 5068450 | 1827431
40. | IIl. | ERTEKPAPIROK 0 0 0 0 0
41. Részesedés kapcsolt vallalkozasban 0 0 0 0 0
42. Egyéb részesedés 0 0 0 0 0
43. Sajat részvények, sajat lizletrészek 0 0 0 0 0
Forgatasi célu hitelviszonyt megtestesitd
44. értégkpapirok e 0 0 0 0 0
a5. |V | PENZESZKOZOK 707325| 2907172| 3797887| 4129344| 6037929
46. Pénztar, csekkek 252 47 45 6 25
47, Bankbetétek 707073 | 2907125| 3797842 | 4129338 | 6037904
48. | C | AKTIV IDOBELI ELHATAROLASOK 12 520 1 655 416 7107 709 431
49. Bevételek aktiv id6beli elhatarolasa 0 0 61 0 0
50. Koltségek, raforditasok aktiv idobeli elhatarolasa 12520 1655 355 7107 709 431
51. Halasztott raforditasok 0 0 0 0 0

ESZKOZOK OSSZESEN

| 36051033

51342573

60 604 199

62 783 507

70 437 917
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2.5z. melléklet: Mérleg forrésoldala (passzivak) (eFt)

'. eg 018 019 020 0 0
53. |p |SAJAT TOKE 768 752 1096 520 881651 | 2397 073 4 556 903
54. |. | JEGYZETT TOKE 760 000 760 000 760 000 760 000 760 000
55. | 11. | JEGYZETT, DE BE NEM FIZETETT TOKE 0 0 0 0 0
56. | qi1. | TOKETARTALEK 0 0 0 0 0
57. | |v. | EREDMENYTARTALEK -33 048 -163 832 -5665| -219973| -3804552
58. V. | LEKOTOTT TARTALEK 2 205 172 584 342185 | 4141624 5441 624
59. | v|. | ERTEKELESI TARTALEK 0 0 0 0 0
60. | vl | ADOZOTT EREDMENY 39 595 327 768 -214 869 | -2 284578 2159 831
61. E CELTARTALEKOK 0 0 0 0 27 196
62. Céltartalék varhatd kotelezettségekre 0 0 0 0 27 196
63. Céltartalék a jovobeni koltségekre 0 0 0 0 0
64. Egyéb céltartalék 0 0 0 0 0
65. | |KOTELEZETTSEGEK 31360036 | 43411437 | 50489342 49908118 | 55016 707
66. |. | HATRASOROLT KOTELEZETTSEGEK 0 0| 11802709 (13414148 | 21014519
67, Hetrasorolt Katelezettségek kaposolt 0 0| 11802709 |13414148| 21014519
68. H_étrasorolt kotelezettségek egyéb részesedési 0 0 0 0 0
viszonyban 1év6 vallalkozassal szemben
69, gazdlkodoval szompen 0 0 0 0 0
70. | 1. | HOSSZU LEJARATU KOTELEZETTSEGEK | 23537565 | 31075599 | 23209924 | 24223006 | 25872752
71. HosszU lejératra kapott kdlcsénok 0 0 0 0 0
72. Atvaltoztathatd kétvények 0 0 0 0 0
73. Tartozésok kotvénykibocsétashol 0 0 0 0 0
74. Beruhazasi és fejlesztési hitelek 15140970 | 20733192 | 23182304 (22705256 | 25872752
75. Egyéb hosszl lejaratu hitelek 0 0 0| 1502199 0
6. ‘sl'zzzr;[:sel;otelezettsegek kapcsolt vallalkozassal 8306 595 10 304 520 0 0 0
7. Viszonyban 1645 villlkondsed ssemben 0 0 0 0
78. Egyéb hosszl lejaratu kotelezettségek 0 37 887 27 620 15551 0
79. | 11, | ROVID LEJARATU KOTELEZETTSEGEK 7822471 | 12335838 | 15476709 12270964 | 8129436
80. Rovid lejéarati kolcsonok 0 0 0
81. Rovid lejaratd hitelek 1205 362 7929 587 7514700 | 5395846 1629418
82. Vevoktdl kapott eléleg 0 0 0 0
83, g%ﬁ%':ﬁg:;%%ﬁ"( j‘zrzlslf&)')"tasbo' & 5550550 | 2199786| 3925543| 4311501 | 3451421
84. Véltétartozasok 0 0 0 0
85, FlvIG lejaratt) Kitelezettscgek kapsolt 16212|  647471| 465838 30518| 187337
Rovid lejéarati kotelezettségek egyéb
86. részesedési viszonyban 1évé vallalkozassal 0 0 0 0 0
szemben
87. Egyéb rovid lejaratu kotelezettségek 1041 347 1558994 3570628 | 2533099 2861 260
88. |G |PASSZIVIDOBELI ELHATAROLASOK 3922245 6834 616 9233206 | 10478316 | 10837111
89. Bevételek passziv idobeli elhatarolasa 557 0 19551 0 2552 235
90. o Dle gk, Taforditisol: passafy idGbell 43348 58175| 1117065| 1949260| 317175
91. Halasztott bevételek 3878340 6776 441 8096590 | 8529 056 7967 701
92, FORRASOK OSSZESEN | 36051033 51342573 60604199 62783507 70437917
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3.sz. melléklet: Eredménykimutatas (eFt)

Sorszam

Megnevezés

2019

2020

01. |Belfdldi értékesités nett6 arbevétele 430 728 2428 439 2771049 4529 864 9612971

02. |[Exportértékesités nett6 arbevétele 143 433] 2381733 14062914 22471388 43391993

l. Ertékesités netto arbevétele 574 161 4841172 18833963 27 001 252 53 004 964

03. [Sajét termelésii készletek allomanyvaltozasa 0 470 187 923 475 -469 252 614 581

04. |Sajat eléallitast eszkozok aktivalt értéke 900 908| 4504 042, 979 036 166 301 1406

1. Aktivalt sajat teljesitmények értéke 900 908 4974 229 1902 511 -302 951 615 987

1. Egyéb bevételek 1431 27799 166 746 734 622, 1271139
Ebbdl: - Visszairt értékvesztés 0 23 0 171 0

05. |Anyagkdltség 269 4638373 13275198 20974 690 36 718 655

06. |lgénybe vett szolgaltatasok értéke 8 065 1204 269 2537619 2702 200 3720375

07. |[Egyéb szolgéltatasok értéke 0 169 825 128 532 192 507, 224 052

08. |[Eladott &ruk beszerzési értéke 330 459 1278707 5014 133 862 2057 524

09. [Eladott (kdzvetitett) szolgaltatasok értéke 118 001 255343 2088 0 0

V. Anyagjellegti raforditasok 456 794 7546517 15948451 24 003 259 42 720 606
10. |Bérkoltség 697 043 1270492 1688203 1707 381 1931033

11. [Személyi jellegli egy¢b kifizetések 53412 150 236 178 418 220 315 295631

12. [Bérjarulékok 150 962 288 241 327 514 321 760, 302 890

V. Személyi jellegli raforditasok 901 417 1708 969 2194135 2 249 456 2529 554
VI. Ertékcsokkenési leiras 28 381, 43010 327 372, 1746 626 1886 148
VII. Egyéb réaforditasok 14 323 123 676 341 207 257 018, 1225028
Ebbol: - Ertékvesztés 0 65 116 0 97 0

A Egggﬂl\lﬂg\lz\l(‘g U TEYENENEES 75 585 390 028 92 055 -823 436 6530 754
13. |Kapott (jaro) osztalék, részesedés 0 0 0 0 0
Ebbél: - Kapcsolt vallalkozastol kapott 0 0 0 0 0

1 ek st { 4 9 4 o

15, éBre;LEiI;;er;er:; Ere’;zé[é%yi eszkdzok kamatai, o o o o 0

16. ]ség\y;zlléipott (jaro) kamatok és kamatjellegii 0 0 0 112 26 099

Ebbdl: - Kapcesolt vallalkozastol kapott 0 0 0 0 0

17. [Pénziigyi miiveletek egyéb bevételei 0 6 933, 783 792, 3580420 5141 157

VIII.  [Pénziigyi miiveletek bevételei 0 6 933, 783 792 3580 532, 5167 256
O e { 4 4 4 o

19. [Fizetend6 kamatok €s kamatjellegii raforditasok 0] 24 487, 146 891 1 345 562 2126 857

Ebbél: - Kapcsolt vallalkozasnak adott 0 0 0 0 0

20. éRéZissees(i(tessg, értékpapirok, bankbetétek o o o o o

21. [Pénziigyi miiveletek egyéb raforditasai 1610 30 850, 686 496 3919 356 7101572

IX. Pénziigyi miiveletek raforditasai 1610 55 337 833 387 5264 918 9228 429

B PENZUGYI MUVELETEK EREDMENYE -1 610 -48 404 -49 595  -1684 386 -4 061 173
C ADOZAS ELOTTI EREDMENY 73 975 341 624 42 460| -2 507 822 2 469 581
X. Adodfizetési kotelezettség 34 380 13 856 257 329- -223 244 309 750

D IADOZOTT EREDMENY 39 5952, 327768 -214 869 -2 284578 2159 831,
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NYILATKOZAT
a zarédolgozat/szakdolgozat/diplomadolgozat/portfolié! nyilvanos hozzaférésérél és
eredetiségérol
A hallgat6 neve: FUoz, LY AUDA

A Hallgaté Neptun kodja:  C¥=HE.S&)
A dolgozat cime: A 01 EReL KT, UAGNOUL, PENZLGY | &8
SOVEDELM HEWN ZETEVEL, BLeZESE A
JBEXAMOKL. ADATAL ALADTAD
A megjelenés éve: 2095
A konzulens tanszék neve: QRETELTSTES) L PENZI 6 S STANMLITEL TAL Sz

Kijelentem, hogy az altalam beny{jtott zarodolgozat/szakdolgozat/diplomadolgozat/portfolio?
egyéni, eredeti jellegli, sajat szellemi alkotdsom. Azon részeket, melyeket mas szerzok
munk3ajabol vettem at, egyértelmiien megjeldltem, s az irodalomjegyzékben szerepeltettem.

Ha a fenti nyilatkozattal valétlant allitottam, tudomasul veszem, hogy a Zarovizsga-bizottsag a
zardvizsgabol kizar és a zardvizsgat csak uj dolgozat készitése utan tehetek.

A leadott dolgozat, mely PDF dokumentum, szerkesztését nem, megtekintését és nyomtatasat
engedélyezem. :

Tudomasul veszem, hogy az altalam készitett dolgozatra, mint szellemi alkotas felhasznal4sara,
hasznositdsara a Magyar Agrar- és Elettudomanyi Egyetem mindenkori szellemitulajdon-

kezelési szabalyzatdban megfogalmazottak érvényesek.

Tudomasul veszem, hogy dolgozatom elektronikus valtozata feltdltésre keriil a Magyar Agrar-
és Elettudomanyi Egyetem konyvtari repozitori rendszerébe.

Kelt: 202% év Oh. ho 29. nap

Fnoa Feoadio

Hallgaté aléirasa

! A megfelels dolgozattipus meghagy4sa mellett a tobbi tipus torlends.
2 A megfelel6 dolgozattipus meghagydsa mellett a tobbi tipus torlends.



KONZULTACIOS
NYILATKOZAT

A TUZ KW AUDIA (név) (hallgaté Neptun azonositdja: (KT LS )
konzulenseként nyilatkozom arrol, hogy a
zarodolgozatot/szakdolgozatot/diplomadolgozatot/portfolié’  attekintettem, a hallgatét az
irodalmi forrdsok korrekt kezelésének kovetelményeirdl, jogi és etikai szabalyairl
tajékoztattam.

A zarddolgozatot/szakdolgozatot/diplomadolgozatot/portfoliét a zarévizsgén térténd védésre
__javaslom / nem javaslom?,

A dolgozat allam- vagy szolgdlati titkot tartalmaz: igen nem*’
Kel: 2092 év Ok ne 19. nap

Dr. éwl Zu @L\ Q}U

Belsé konzulens~

' A megfelels dolgozattipus meghagydsa mellett a t8bbi tipus térlend®.
2 A megfeleld aldhtizand6.
¥ A megfelels aldhtizandé.



